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ͲDĂŝů͗ǌĞŶƚƌĂůĞΛǌǁƐƚ͘ŽƌŐ͖ŝŶĨŽΛǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗ǁǁǁ͘ǌǁƐƚ͘ŽƌŐ͖ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
/ĚĞĞƵŶĚ'ĞƐĂŵƚŬŽŶǌĞƉƚ͗DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ
<ŽŶǌĞƉƟŽŶĞůůĞhŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͗EĂĚŝŶĞ&ƺŐŶĞƌ͕ DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ͕dŚŽŵĂƐDĂŝĞƌ
ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐƵŶĚƵƐĂŵŵĞŶƐƚĞůůƵŶŐĚĞƌ/ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͗DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ
'ĞƐĂŵƚƌĞĚĂŬƟŽŶ͗DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ͕EĂĚŝŶĞ&ƺŐŶĞƌ͕ DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞĞƌĂƚƵŶŐ͗ŽƌŽŶ<ŝĞƐĞů
>ĞŬƚŽƌĂƚ͗ŚƌŝƐƟĂŶtŝĞƐĞ
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͗ZĞŶĞŶĚƌĞŝƩƌŝĐŚ
&ŽƚŽŶĂĐŚǁĞŝƐ͗ZĂĨĂĞů,ĞƌůŝĐŚͬWƌŽũĞŬƚďŝůĚĞƌϮϬϬϳͲϮϬϭϬ
'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ͗ĂŶ<ƌƵŵŚŽůǌ
ƌƵĐŬ͗''ŽƚŚĂƌƵĐŬƵŶĚsĞƌƉĂĐŬƵŶŐ'ŵď,ΘŽ͘<'
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Vorwort            2
DƵůƟŬƵůƟĂĚĞ͍ŚĂŶĐĞŶƵŶĚ^ĂĐŬŐĂƐƐĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ    ϰ
WƌŽĨ͘ƌ͘ ŽƌŽŶ<ŝĞƐĞů͕&ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞƌĨƵƌƚ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ    ϭϬ
DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ͕t^dĞ͘s͘
ĂƐůůŐĞŵĞŝŶĞ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ;''ͿƵŶĚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ    Ϯϰ
DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ͕t^dĞ͘s͘
ŝĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬŝŶĚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ  Ϯϴ
DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ͕t^dĞ͘s͘
 WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞZĞŇĞǆŝŽŶĞŶ         36
 DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ          36
 DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ         ϰϬ
 EĂĚŝŶĞ&ƺŐŶĞƌ          ϰϮ
 dŚŽŵĂƐDĂŝĞƌ          ϰϲ
 sĞƌĂ<ĂƚŽŶĂ           ϰϴ
ƵŵŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶŶƐƉƌƵĐŚǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚƵŶĚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬ  ϱϬ
dŚŽŵĂƐDĂŝĞƌ͕ DƺŶĐŚĞŶ
ŝŶŝŶďůŝĐŬŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌƌĂƵŵ͗'ƌƵƉƉĞŶŝŶƚĞƌǀŝĞǁŵŝƚ^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶĂƵƐ^ĂĂůĨĞůĚ  ϱϴ
ƵƚŽƌĞŶƵŶĚƵƚŽƌŝŶŶĞŶ          ϲϰ
2Vorwort
ĂƐDŽĚĞůůƉƌŽũĞŬƚ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ʹ ŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶ ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͞ϭ 
ĞŶƚƐƚĂŶĚ ϮϬϬϳ ŝŶ dŚƺƌŝŶŐĞŶ ĂƵĨ /ŶŝƟĂƟǀĞ ĚĞƌ t^d ƵŶĚ ĚĞƌ >ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ 'ĞǁĂůƚƉƌćǀĞŶƟŽŶ ĚĞƐ &ƌĞŝƐƚĂĂƚĞƐ
dŚƺƌŝŶŐĞŶ͘ĂƐ>ĞŝƚǌŝĞů͗ĚŝĞƵƐͲƵŶĚtĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ&ĂĐŚŬƌćŌĞƵŶĚDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌĞŶŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌ
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ͘ŝĞĂŶŐĞďŽƚĞŶĞŶ>ĞƌŶƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐŽůůƚĞŶĚŝĞ^ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚĚĞƌ
ĚƌĞƐƐĂƚĞŶĨƺƌĚŝĞĨŽƌƚĚĂƵĞƌŶĚĞŬƚƵĂůŝƚćƚǀŽŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚƐĐŚćƌĨĞŶƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚ
ŝŚƌĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶŝŵhŵŐĂŶŐŵŝƚũĞŐůŝĐŚĞŶƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶǀŽŶ/ŶƚŽůĞƌĂŶǌƵŶĚƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƐƚćƌŬĞŶ͘
ŝĞ ƌďĞŝƚ ŶĂĐŚ ĚĞŵ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŚĂƚ ŝŵ WƌŽũĞŬƚ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ĞŝŶĞŶ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ ^ƚĞůůĞŶǁĞƌƚ
ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘ ĂƐ WƌŽũĞŬƚ ŝƐƚ ĞŝŶ ŝůĚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ Ĩƺƌ ĂůůĞ͕ ĚŝĞ ŝŶ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ <ŽŶƚĞǆƚĞŶ ƚćƟŐ ƐŝŶĚ ŽĚĞƌ
ĂŶĚĞƌĞ DƵůƟƉůŝŬĂƟŽŶƐĂƵĨŐĂďĞŶ ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͘ /ŵ DŝƩĞůƉƵŶŬƚ ĚĞƐ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐ͞ ƐƚĞŚƚ ĚĂƐ ŶůŝĞŐĞŶ͕
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞǌƵǀĞƌƐƚĞŚĞŶƵŶĚĚŝĞĞŝŐĞŶĞZŽůůĞĚĂƌŝŶǌƵĚƵƌĐŚƐĐŚĂƵĞŶ͘hŵĚŝĞƐĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ
ǌƵ ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͕ ŚĂƚ ĚĂƐ DŽĚĞůůƉƌŽũĞŬƚ ƵŐćŶŐĞ ƵŶĚ DĞƚŚŽĚĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕ ĞƌƉƌŽďƚ ƵŶĚ ŝŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ
,ĂŶĚůƵŶŐƐĨĞůĚĞƌŶƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͘
ĂƐWƌŽũĞŬƚƐƟĞƘĂƵĨŐƌŽƘĞƐ/ŶƚĞƌĞƐƐĞ͘ŝĞǀŝĞůƐĐŚŝĐŚƟŐĞtŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚĚĞƐŶƐĂƚǌĞƐǌĞŝŐƚĞƐŝĐŚĚĂƌŝŶ͕ĚĂƐƐĞƐĚĞŵ
WƌŽũĞŬƩĞĂŵŐĞůĂŶŐ͕ĚŝĞŝĞůŐƌƵƉƉĞŶǌƵŵŽƟǀŝĞƌĞŶ͕ƉĂƌƟǌŝƉĂƟǀĞ<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶǌƵƐĐŚĂīĞŶƵŶĚĂƵĨĞŝŶĞ
tĞŝƐĞƺďĞƌĚŝĞWƌŽũĞŬƟŶŚĂůƚĞǌƵŬŽŵŵƵŶŝǌŝĞƌĞŶ͕ĚŝĞĞƐĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞ͕ĂƵĐŚĂƵƘĞƌŚĂůďĚĞƌ&ŽƌƚďŝůĚƵŶŐƐƐĞŵŝŶĂƌĞ
Ĩƺƌ ĚŝĞ ŝŵWƌŽũĞŬƚ ǀĞƌŚĂŶĚĞůƚĞŶ dŚĞŵĞŶ ǌƵ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶ͘ /Ŷ ĚĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǁĂƌ ũĞĚŽĐŚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ŝŶƐŝĐŚƚ ŝŶ
ĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚĚĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶmďĞƌƉƌƺĨƵŶŐǀĞƌƚƌĂƵƚĞƌ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƵŶĚĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶWƌĂǆŝƐĚĞƵƚůŝĐŚǌƵƐƉƺƌĞŶ͘
/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ŝŶ ĚĞŶ ůĂŶŐĨƌŝƐƟŐ ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐƐƐĞŵŝŶĂƌƌĞŝŚĞŶ ůŝĞƘĞŶ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞ
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ƵŶĚ ĞŝŶĞ <ŽŵƉĞƚĞŶǌĞƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ &ĂĐŚŬƌćŌĞ ŝŵ hŵŐĂŶŐ ŵŝƚ ƐŽǌŝĂůĞƌ ƵŶĚ ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ
ŝǀĞƌƐŝƚćƚďĞŽďĂĐŚƚĞŶ͘
ŝĞWƌŽũĞŬƚĚŽŬƵŵĞŶƚĂƟŽŶƐĞƚǌƚƐŝĐŚĂƵƐǌǁĞŝdĞŝůĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ĞŝĚĞƌǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶƌŽƐĐŚƺƌĞŚĂŶĚĞůƚĞƐƐŝĐŚ
ƵŵĚĞŶĞƌƐƚĞŶĂŶĚ͕ŝŶĚĞŵĚŝĞWƌŽũĞŬƟĚĞĞƵŶĚĚĞƌWƌŽũĞŬƚĂŶƐĂƚǌƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĨƵŶĚŝĞƌƚƵŶĚƉƌĂǆŝƐŶĂŚĞƌůćƵƚĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͘ŝŶŐĞƉůĂŶƚĞƌǌǁĞŝƚĞƌdĞŝůǁŝƌĚĚŝĞŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚͲĚŝĚĂŬƟƐĐŚĞŶ'ƌƵŶĚƐćƚǌĞƵŶĚ<ŽŶǌĞƉƚĞĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĂƌďĞŝƚ
ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͘
ĂƐ ĞƐŽŶĚĞƌĞ ĂŶ ĚŝĞƐĞŵĞƌƐƚĞŶ ĂŶĚ ƐŝŶĚ ʹ ŶĞďĞŶ ĚĞŶ ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŶ ĞŝƚƌćŐĞŶ ƵŶĚ ƌĨĂŚƌƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚĞŶ ʹ
ĚŝĞǁĞƌƚǀŽůůĞŶKƌŝŐŝŶĂůƐƟŵŵĞŶĚĞƐWƌŽũĞŬƩĞĂŵƐƵŶĚĚĞƌWƌŽũĞŬƩĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ͕ĚŝĞ ŝŶĚĞŶŝŶǌĞůŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ
ŐĞƐĂŵŵĞůƚǁƵƌĚĞŶƵŶĚŚŝĞƌĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘ĂƌĂƵƐĞŶƚƐƚĞŚƚĞŝŶǀŝĞůĨćůƟŐĞƐŝůĚĚĞƐŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ>ĞƌŶͲ
ƵŶĚƌďĞŝƚƐƉƌŽǌĞƐƐĞƐĚĞƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐ ͘͞tŝƌĚĂŶŬĞŶĂůůĞŶĞƚĞŝůŝŐƚĞŶĨƺƌŝŚƌĞDŽƟǀĂƟŽŶ͕ƵƐĚĂƵĞƌƵŶĚ
ŚŽĐŚŐĞƐĐŚćƚǌƚĞDŝƚĂƌďĞŝƚ͕ŽŚŶĞĚŝĞǁĞĚĞƌĚĂƐWƌŽũĞŬƚŶŽĐŚĚŝĞƐĞƌŽƐĐŚƺƌĞǌƵƐƚĂŶĚĞŐĞŬŽŵŵĞŶǁćƌĞŶ͘tŝƌ
ĚĂŶŬĞŶĚĞŵƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵĨƺƌ&ĂŵŝůŝĞ͕^ĞŶŝŽƌĞŶ͕&ƌĂƵĞŶƵŶĚ:ƵŐĞŶĚ;D&^&:Ϳ͕ĚĞŵ&ƌĞŝƐƚĂĂƚdŚƺƌŝŶŐĞŶƵŶĚ
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4DƵůƟŬƵůƟĂĚĞ͍ŚĂŶĐĞŶƵŶĚ^ĂĐŬŐĂƐƐĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ
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ƌĨƵƌƚ
ŝĞƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ŐĞŚƂƌƚ ƐĞŝƚ 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ĚŝĞŚƂĐŚƐƚĞŶ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ĂƵĨĞŝŶĞĂďƐĞŚďĂƌĞĞŝƚďĞĨƌŝƐƚĞƚĞƵĨĞŶƚŚĂůƚŝŶĞŝŶĞŶƵĨĞŶƚŚĂůƚǀŽŶƵŶďĞƐƟŵŵƚĞƌĂƵĞƌǀĞƌǁĂŶĚĞůƚ͘KďǁŽŚů
ƐŝĐŚĚŝĞĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĂůůŵćŚůŝĐŚǀĞƌćŶĚĞƌƚƵŶĚĚŝĞ&ŝŬƟŽŶĞŝŶĞƐĞƚŚŶŝƐĐŚ
ŚŽŵŽŐĞŶĞŶ<ŽůůĞŬƟǀƐƵŶǁŝĚĞƌƌƵŇŝĐŚĚƵƌĐŚĞŝŶĞŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞZĞĂůŝƚćƚǀĞƌĚƌćŶŐƚǁŝƌĚ͕ŶĞŚŵĞŶĚŝĞPīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ
ƵŶĚĚŝĞƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶĚŝĞƐĞŶWƌŽǌĞƐƐŶƵƌćƵƘĞƌƐƚǁŝĚĞƌǁŝůůŝŐǌƵƌ<ĞŶŶƚŶŝƐ͘ŶŐĞƐŝĐŚƚƐŽīĞŶŬƵŶĚŝŐĞƌ
ƐŽǌŝĂůĞƌ hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ ƵŶĚ ĚĞƌ ďĞƐƚĞŶĨĂůůƐ ŐĞĚƵůĚĞƚĞŶ sŝĞůĨĂůƚ ĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ ƌŝĐŚƚĞŶ ƐŝĐŚ
ŐŐƌĞƐƐŝŽŶĞŶ ŐĞŐĞŶ ƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶ͕ ĚŝĞ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƐ ƐŽǌŝĂůĞŶ ƵŶĚ ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ ^ƚĂƚƵƐ ŬĂƵŵDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ
ďĞƐŝƚǌĞŶ͕ƐŝĐŚǌƵƌtĞŚƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͘
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/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞ ĨƂƌĚĞƌƚĞ͕ ĞƌǁŝĞƐĞŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞ ĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ ĞĮŶŝƟŽŶƐŵĞƌŬŵĂůĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ƐƚĂĂƚƐďƺƌŐĞƌůŝĐŚĞ
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ŐƌĂǀŝĞƌĞŶĚĞĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƵŶŐĚĞƐƐŽǌŝĂůĞŶ&ƌŝĞĚĞŶƐĚĂƌ͘ ĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞŝƐŬƵƌƐŝŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĨƺŚƌƚĞũĞĚŽĐŚ
ƐĞŝƚŚĞƌĚĂǌƵ͕ĚĂƐƐĚŝĞDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ&ƌĂŐĞŶĚĞƌƚŚŶŝǌŝƚćƚǌƵƌZĞŐĞůƵŶŐƐŽǌŝĂůĞƌWƌŽǌĞƐƐĞƵŶĚǌƵƌ^ ŝĐŚĞƌƵŶŐ
ĞŝŐĞŶĞƌ /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ ƵŶĚ ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ ĞŝŶƐĞƚǌƚĞ͘ ůƐ ZĞĂŬƟŽŶ ĂƵĨ ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ͕ ǀĞƌǁĞŝŐĞƌƚĞ WĂƌƟǌŝƉĂƟŽŶ ƵŶĚ
ĞƚŚŶŝƐŝĞƌĞŶĚĞƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶŐƌĞŝĨĞŶDŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶŝŵŵĞƌŚćƵĮŐĞƌĂƵĨƚƌĂĚŝƟŽŶĂůĞ^ŽǌŝĂůĨŽƌŵĞŶƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞ
DƵƐƚĞƌǌƵƌƺĐŬ͕ĚŝĞƐŝĞŝŵsĞƌůĂƵĨŝŚƌĞƐďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐĞƐůćŶŐƐƚĂďŐĞůĞŐƚŚĂďĞŶ͘
sŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĞŝŶĞƌĚĂƵĞƌŚĂŌĞŶDŝŐƌĂƟŽŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶůĂƵƚĞƚĚŝĞ&ƌĂŐĞŶŝĐŚƚůćŶŐĞƌ͕ ŽďĚŝĞƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ
ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ĞŝŶĞ ŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ƐĞŝŶ ǁŝůů͕ ƐŽŶĚĞƌŶ Žď ƐŝĐŚ ĞŝŶ ůŝďĞƌĂůĞƐ ƵŶĚ ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƐ
ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƐ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐĚƵƌĐŚƐĞƚǌƚ͕ĚĂƐŝŶǁĂŶĚĞƌĞƌƵŶĚŶŐĞŚƂƌŝŐĞĚĞƌDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ŵŝƚŐůĞŝĐŚĞŶZĞĐŚƚĞŶĂƵƐƐƚĂƩĞƚ͘
ͣƵƐůćŶĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝŬ͞ŽĚĞƌͣ/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌǌŝĞŚƵŶŐ͍͞
ŝĞ ƐŽǌŝĂůͲ ƵŶĚ ĞƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ĞďĂƩĞŶ ƺďĞƌ ĚĞŶ ŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ŚĂƌĂŬƚĞƌ ĚĞƌ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌŚĂďĞŶŝŚƌĞŶEŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐŝŶĚĞƌƐŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚĞŶƐŝĐŚǁĂŶĚĞůŶĚĞŶ
ƐŽǌŝĂůĞŶ ƵŶĚ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ ŐĞĨƵŶĚĞŶ ƵŶĚ ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ <ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞ ƵŶĚ
ĂƵƘĞƌƐĐŚƵůŝƐĐŚĞ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚŶĂĐŚƐŝĐŚŐĞǌŽŐĞŶ͘
/Ŷ ĚĞŶ ϭϵϳϬĞƌ :ĂŚƌĞŶ ĞŶƚƐƚĂŶĚ ŝŶ ĚĞŶ ƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ ǌƵŶćĐŚƐƚ ĞŝŶ ŶĞƵĞƌ ƌďĞŝƚƐďĞƌĞŝĐŚ͗ ĚŝĞ
ͣƵƐůćŶĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝŬ ͘͞ ůƐ ĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ ĚŝĞƐĞƌ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ ^ƵďĚŝƐǌŝƉůŝŶ ǁƵƌĚĞŶ ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ĚŝĞ <ŝŶĚĞƌ
ĚĞƌ ƌďĞŝƚƐŵŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶ ĂŶŐĞƐĞŚĞŶ͘ Ă ĂůƐ ĚĞƌĞŶ <ĞƌŶƉƌŽďůĞŵ ĚŝĞ ŵĂŶŐĞůŶĚĞ ĞŚĞƌƌƐĐŚƵŶŐ ĚĞƌ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
^ƉƌĂĐŚĞŐĂůƚ͕ŬĂŵĚĞƌƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞŶ&ƂƌĚĞƌƵŶŐĞŝŶĞďĞƐŽŶĚĞƌĞĞĚĞƵƚƵŶŐǌƵ͘ŝĞƐĞƐŽůůƚĞǌƵƌZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐĚĞƌ
ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟǀĞŶ WƌŽďůĞŵĞ ĚĞƌ DŝŐƌĂŶƚĞŶŬŝŶĚĞƌ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌĞŶ ŶƐĐŚůƵƐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ ĂŶ ĚĞŶ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
ZĞŐĞůƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘^ŽǁŽŚůĚŝĞĚŝĚĂŬƟƐĐŚĞŶĂůƐĂƵĐŚĚŝĞƐŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶDĂƘŶĂŚŵĞŶǁƵƌĚĞŶǀŽŶ
ďŝůĚƵŶŐƐƉŽůŝƟƐĐŚĞŶsŽƌŐĂďĞŶŐĞƉƌćŐƚ͕ĚŝĞǀŽƌƐĂŚĞŶ͕ĚŝĞ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶĚĞƌǌƵŐĞǁĂŶĚĞƌƚĞŶ<ŝŶĚĞƌƵŶĚ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ
ŝŶĚŝĞĚĞƵƚƐĐŚĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌǌƵĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚĚĞƌĞŶZƺĐŬŬĞŚƌĨćŚŝŐŬĞŝƚǌƵĞƌŚĂůƚĞŶ͘ƌƐƚŝŵEĂĐŚŚŝŶĞŝŶ
ǁƵƌĚĞ ĞƌŬĞŶŶďĂƌ͕  ĚĂƐƐ ĚĂƐ ŝĞů ĂƵƐůćŶĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ ,ĂŶĚůƵŶŐƐĂŶƐćƚǌĞ ŝŶ ĚĞƌ ŬŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ
ĂƐƐŝŵŝůĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶƌǌŝĞŚƵŶŐďĞŐƌƺŶĚĞƚǁĂƌƵŶĚĚŝĞŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶǀŽƌƌĂŶŐŝŐĚĂƌƵŵďĞŵƺŚƚǁĂƌĞŶ͕ĚŝĞ
ĞĮǌŝƚĞĚĞƌ<ŝŶĚĞƌƵŶĚ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶĂƵƐůćŶĚŝƐĐŚĞƌ,ĞƌŬƵŶŌĂƵƐǌƵŐůĞŝĐŚĞŶ͕ǁŽďĞŝĂůƐDĂƘƐƚĂďĚŝĞŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ
ĚĞƐĚĞƵƚƐĐŚĞŶ^ĐŚƵůƐǇƐƚĞŵƐĂŶŐĞůĞŐƚǁƵƌĚĞŶ͘
_______________
YƵĞůůĞ͗ŽƌŽŶ<ŝĞƐĞů͘DƵůƟŬƵůƟĂĚĞ͍WƌŽďůĞŵĞĚĞƐ<ƵůƚƵƌĂůŝƐŵƵƐŝŶĚĞƌ/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬ͘sŽƌƚƌĂŐƐŵĂŶƵƐŬƌŝƉƚǌƵŵŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶtŽƌŬƐŚŽƉĚĞƐ/ͲEZt
ϮϬϬϬ͘/Ŷ͗,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĂƌƟŬĞůŽŶůŝŶĞ͘ŽǁŶůŽĂĚƵŶƚĞƌ͗ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĚĂͲŶƌǁ͘ĚĞͬƉƌŽũĞŬƚĞͲŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůͲŶƌǁͬƐƵĐŚͺũĂͬϬϴŵĂŵĞͺϭͬŚŝŶƚĞƌͺŵ͘Śƚŵ
5/ŶĚĞŶǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ :ĂŚƌĞŶƐŝŶĚŶƵŶŵĞŚƌǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶƐćƚǌĞ ǌƵƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚƵŶĚ
<ŽŶǌĞƉƟŽŶĞŶĚĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚĞƌƉƌŽďƚǁŽƌĚĞŶ͘DŝƚůŝĐŬĂƵĨĚŝĞŵƵůƟĞƚŚŶŝƐĐŚĞƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ
ĚĞƌŝůĚƵŶŐƐŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶĨƺŚƌƚĚŝĞŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞWĞƌƐƉĞŬƟǀĞǌƵĞŝŶĞŵParadigmenwechselŝŵ&ĞůĚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ
,ĂŶĚĞůŶƐ͘ĂďĞŝ ƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝĐŚŚĞŌŝŐĞ<ƌŝƟŬŐĞŐĞŶ<ŽŶǌĞƉƚĞĚĞƌƵƐůćŶĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝŬ͕ĚŝĞ͕ ƐŽĚŝĞƵīĂƐƐƵŶŐĚĞƌ
sĞƌƚƌĞƚĞƌĚĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƌǌŝĞŚƵŶŐ͕ǀĞƌŬĂŶŶƚŚĂďĞŶ͕ĚĂƐƐŵĂŶĚŝĞƐĞŵŶƐƉƌƵĐŚŶŝĐŚƚŐĞƌĞĐŚƚǁŝƌĚ͕ǁĞŶŶ
ŵĂŶĂůůĞŝŶĚŝĞŶƉĂƐƐƵŶŐĚĞƌͣDŝŐƌĂŶƚĞŶŬŝŶĚĞƌ͞ĂŶĚĂƐ^ĐŚƵůͲƵŶĚƵƐďŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĚĞƌƵĨŶĂŚŵĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ŝŶĚĞŶDŝƩĞůƉƵŶŬƚĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶĞŵƺŚƵŶŐĞŶƐƚĞůůƚ͘
EĞƵĞ<ŽŶǌĞƉƚĞĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŝůĚƵŶŐ ƐŽůůĞŶĞŝŶĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƵŶĚ ƐŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶƚǁŽƌƚ ĂƵĨĚŝĞ
ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞsŝĞůĨĂůƚƵŶĚĚŝĞŵŝƚŝŚƌĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶĚĞŶƐŽǌŝĂůĞŶ͕ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŶƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞŶsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ
ĞŝŶůĞŝƚĞŶ͘,ŝĞƌďĞŝǁŝƌĚĚŝĞŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŬǌĞƉƚĂŶǌĚĞƌǆŝƐƚĞŶǌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚŐĞƉƌćŐƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ
>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶ ŝŶ ĚĞƌ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ŚĞƌǀŽƌŐĞŚŽďĞŶ͘ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ ƐĞŚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ
/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚĂůƐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŵWƌŝŶǌŝƉĚŝĞsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĨƺƌĞŝŶĞƌǌŝĞŚƵŶŐǌƵƌǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ
ǀŽŶŝīĞƌĞŶǌƵŶĚǌƵŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞŵZĞƐƉĞŬƚƵŶƚĞƌĚĞŶŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶĚĞƌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶ͘
ĂƐŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞWĂƌĂĚŝŐŵĂĂƵĨĚĞŵtĞŐǌƵŵƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ<ŽŶǌĞƉƚ
ŝĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ ǀĞƌƐƚĞŚƚ ƐŝĐŚ ĂůƐ ƐŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ŶƚǁŽƌƚ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ĚƵƌĐŚ ƵǁĂŶĚĞƌƵŶŐ
ŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůů ŐĞǁŽƌĚĞŶĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ ĚŝĞ ŬƵůƚƵƌĞůůĞ WůƵƌĂůŝƚćƚ ŶŝĐŚƚ ŝŶ ĞƌƐƚĞƌ >ŝŶŝĞ ĂůƐ WƌŽďůĞŵ ŽĚĞƌ
<ŽŶŇŝŬƚƉŽƚĞŶƟĂů͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĂůƐ ĞƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ ĚĞƐ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ǁŝĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ >ĞďĞŶƐ ǀĞƌƐƚĞŚƚ͘ ŝĞ
ŝĞůƐĞƚǌƵŶŐĞŶĚĞƌ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ ůĂƐƐĞŶƐŝĐŚŵŝƚ'ĂďƌŝĞůĞWŽŵŵĞƌŝŶǁŝĞ ĨŽůŐƚďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͗ͣ^ŝĞ
ŶŝŵŵƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶǁĂŚƌƵŶĚůĞŝƚĞƚŝŚƌĞƌƐĞŝƚƐ/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞĞŝŶ͘^ŝĞŝƐƚĞŝŶĞŝƚƌĂŐǌƵƌ
&ƌŝĞĚĞŶƐĞƌǌŝĞŚƵŶŐĚƵƌĐŚ<ŽŶŇŝŬƚůƂƐƵŶŐ͘^ŝĞďĂƐŝĞƌƚĂƵĨŬŝŶĚǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ͕ ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶĂůƐ >ĞďĞŶƐŶćŚĞ͕
^ĞůďƐƩćƟŐŬĞŝƚ͕^ƉŽŶƚĂŶĞŝƚćƚƵŶĚĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƵŶŐŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘͞ ϭ 
ŝĞ<ŽŶǌĞƉƚƵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐĚĞƌŐĞŶĂŶŶƚĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ'ƌƵŶĚƐćƚǌĞƐƚĞůůƚdŚĞŽƌŝĞƵŶĚWƌĂǆŝƐũƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚĞƌŝƐĐŚĞŶ
,ĂŶĚĞůŶƐ ǀŽƌ ŶĞƵĞ ƵĨŐĂďĞŶ͗ ŝĞ ǌƵŐĞǁĂŶĚĞƌƚĞŶ <ŝŶĚĞƌ ƵŶĚ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ƐŽůůƚĞŶ ŶŝĐŚƚ ůćŶŐĞƌ ĚĞŶ
ŬŬƵůƚƵƌĂƟŽŶƐĞƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶĚĞƌDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂũĞĚĞƌǀŽŶŝŚŶĞŶĞŝŶĞŶͣ ŶƐƉƌƵĐŚĂƵĨ
ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐĞŝŶĞƌ/ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚćƚŝŶƐĞŝŶĞƌĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚ;ŚĂƚͿ͖ĚĂƌĂƵƐĨŽůŐĞŶĚŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐĞŝŶĞƐƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶ
^ŽͲ^ĞŝŶƐƵŶĚĚŝĞ&ƂƌĚĞƌƵŶŐĚĞƌũĞǁĞŝůŝŐĞŶdƌĂĚŝƟŽŶƵŶĚ^ƉƌĂĐŚĞ͘͞ 2 
ĞƌůŝĐŬĂƵĨĚŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞƌ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚŝŶŬůĂƐƐŝƐĐŚĞŶŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐůćŶĚĞƌŶďĞƐƚćƌŬƚĚŝĞWŽƐŝƟŽŶĚĞƌĞƌ͕ 
ĚŝĞƐŝĐŚĨƺƌĚŝĞƌŚĂůƚƵŶŐĚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚĚĞƌDŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶďĞŝŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐĞƌ&ƂƌĚĞƌƵŶŐ
ŝŚƌĞƌ,ĂŶĚůƵŶŐƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶŝŵĚƵƌĐŚĚŝĞDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌŐĞƉƌćŐƚĞŶƵŶĚĚĞĮŶŝĞƌƚĞŶƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ>ĞďĞŶ
ĂŶƐƚƌĞďƚ͘,ŝĞƌ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞZŝĐŚƚƵŶŐĞŶĞƌŬĞŶŶĞŶ͗ ǌƵŵĞŝŶĞŶĚŝĞ ͣWćĚĂŐŽŐŝŬ ĚĞƌĞŐĞŐŶƵŶŐ ͕͞ ĚŝĞ
ŝŵZĂŚŵĞŶĞŝŶĞƌ ƉůƵƌĂůĞŶƵŶĚŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌWƌŽǌĞƐƐĞĚĞƐ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵƐƚĂƵƐĐŚƐƵŶĚĚĞƌ
ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶƚŚŶŝĞŶĨƂƌĚĞƌƚ͕ǌƵŵĂŶĚĞƌĞŶĚŝĞŬŽŶŇŝŬƚŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞ
/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ͕ĚŝĞƐŝĐŚƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟƐĐŚǀŽƌŶŝŵŵƚ͕ŵŝƚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶDŝƩĞůŶŐĞŐĞŶZĂƐƐŝƐŵƵƐƵŶĚ
ƚŚŶŽǌĞŶƚƌŝƐŵƵƐǀŽƌǌƵŐĞŚĞŶ͘>ĞƚǌƚĞƌĞƉůćĚŝĞƌƚĨƺƌĚŝĞĞĂƌďĞŝƚƵŶŐĚĞƌĞŶƚƐƚĞŚĞŶĚĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ<ŽŶŇŝŬƚĞ
ĚƵƌĐŚĂůůĞĚĂƌĂŶďĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶ͘ /ŵZĂŚŵĞŶĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŶƐćƚǌĞǁŝƌĚ ũĞĚŽĐŚŚćƵĮŐĚŝĞͣ<ƵůƚƵƌ͞
ŽĚĞƌ ĚŝĞ ͣ,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌ͞ ĚĞƌ DŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶ ĂůƐ ĚĞƌĞŶ ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ /ĚĞŶƟƚćƚƐŵĞƌŬŵĂů ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ͕ ĚĞŵ ŝŵ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐǀŽƌƌĂŶŐŝŐĞĂĐŚƚƵŶŐŐĞƐĐŚĞŶŬƚǁĞƌĚĞŶƐŽůůƚĞ͘
 
6ŝĞŶƚĚĞĐŬƵŶŐĚĞƌ<ƵůƚƵƌʹĚŝĞŝĂůĞŬƟŬĚĞƌƵŅůćƌƵŶŐ
<ƵůƚƵƌĞŶǁĞƌĚĞŶŐĞŵćƘĚŝĞƐĞŶsŽƌŐĂďĞŶ ƚĞŶĚĞŶǌŝĞůů ĂůƐŚĞƌŵĞƟƐĐŚĞƵŶĚƵŶĂŶĨĞĐŚƚďĂƌĞ^ǇƐƚĞŵĞĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͕
ĚĞƌĞŶ ƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌƚƌĞīĞŶ ŶŝĐŚƚ ĞƚǁĂ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ ƐƉĞŬƚĞ ĂƵĨƐĐŚĞŝŶĞŶ ůćƐƐƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ǀŝĞůŵĞŚƌ ŝīĞƌĞŶǌĞŶ
ŚĞƌǀŽƌŚĞďƚ͘ŶĚŝĞƐĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ^ĐŚŶŝƩƐƚĞůůĞďŝĞƚĞƚĚŝĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞWćĚĂŐŽŐŝŬĂŶ͕tŝƐƐĞŶƺďĞƌĚŝĞ ũĞǁĞŝůƐ
ĂŶĚĞƌĞ<ƵůƚƵƌƵŶĚĚĞƌĞŶͣǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚƚŽƚĂůĞŶĚĞƌƐĂƌƟŐŬĞŝƚ͞3ǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶƵŶĚĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ
ŶƐćƚǌĞǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘ŝĞƐĞƌŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ͕ĚĂƐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ&ĞůĚƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌĞŶĚĞůŝĐŬĂƵĨĚŝĞŵƵůƟĞƚŚŶŝƐĐŚ
ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĞƚǌƚĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ <ůŝĞŶƚĞů ůĞŐŝƟŵŝĞƌƚ ǌƵŐůĞŝĐŚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ
ĞƌǌŝĞŚĞƌŝƐĐŚĞƌ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶ͘ &ƌĂŶǌ ,ĂŵďƵƌŐĞƌϰ ǁŝƌŌ ĚŝĞƐĞƌ ZŝĐŚƚƵŶŐ ĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WćĚĂŐŽŐŝŬ ǀŽƌ͕ 
ƐŝĞ ĨƂƌĚĞƌĞ ĚƵƌĐŚ ŝŚƌĞ ƚǇƉŝƐŝĞƌĞŶĚĞŶ tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ ĞƚŚŶŽǌĞŶƚƌŝƐĐŚĞ ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ ĚĂ ƐŝĞ ǁĞĚĞƌ ĚŝĞ
hƌƐĂĐŚĞŶĨƺƌĞŝŶĞƚƌĂĚŝƟŽŶĂůĞ>ĞďĞŶƐĨƺŚƌƵŶŐŝŶĞŝŶĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚďĞƐŽŶĚĞƌĞŶWŚĂƐĞĚĞƌDŝŐƌĂƟŽŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶŶŽĐŚ
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶŝŶĚĞƌĚĞƵƚƐĐŚĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĂŶĂůǇƟƐĐŚƌĞŇĞŬƟĞƌĞ͘
/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ͕ ĚĞƌĞŶ ŝĞů ĞƐ ŝƐƚ͕ ĚŝĞŬǌĞƉƚĂŶǌ ǀŽŶŝīĞƌĞŶǌ ŝŵƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ &ĞůĚ ǌƵ ĨƂƌĚĞƌŶ͕
ǀĞƌŬĞŶŶƚĚĞŶǁŝĚĞƌƐƉƌƺĐŚůŝĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐ͕ĚĞŶƐŝĞĚƵƌĐŚĞŝŶĞ<ƵůƚƵƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐĚĞƐŝŶƚĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶĞǌŝĞŚƵŶŐƐĨĞůĚƐ
ĂƵƐůƂƐƚ͗ <ƵůƚƵƌĞůůĞDĞƌŬŵĂůĞ ĚŝĞŶĞŶ ǌǁĂƌ ĚĞƌ ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶŝĚĞŶƟƚćƚ͕ ŬƂŶŶĞŶ ũĞĚŽĐŚ
ǌƵŐůĞŝĐŚĂƵĐŚĚĂǌƵŐĞŶƵƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚŝĞũĞŶŝŐĞŶ͕ĚŝĞƐŝĞƌĞƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͕ǌƵƐƟŐŵĂƟƐŝĞƌĞŶŽĚĞƌĂƵƐǌƵŐƌĞŶǌĞŶ͘ŝĞ
ŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶǁĞƌĚĞŶŝŶĚĞƌǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶ<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶʹŐĞŵćƘĚĞŶ'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ
ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚʹŶŝĐŚƚƐĞůƚĞŶĚĂǌƵĂƵĨŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͕ƵŶĂďŚćŶŐŝŐǀŽŵ'ƌĂĚŝŚƌĞƌ/ĚĞŶƟĮŬĂƟŽŶŵŝƚĚĞƌ
,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌ ĞŝŶ ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůĞƐ <ƵůƚƵƌǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ǌƵƌ /ŶƐǌĞŶŝĞƌƵŶŐ ŝŚƌĞƌ ĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ
ǌƵ ƉŇĞŐĞŶ͘ ŝĞƐĞƌ ,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌ ǁŝƌĚ ĞŝŶ 'ƌĂĚ ĂŶ ,ŽŵŽŐĞŶŝƚćƚ ƵŶƚĞƌƐƚĞůůƚ͕ ǁŝĞ Ğƌ Ĩƺƌ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞ <ƵůƚƵƌ
ĂƵĨŐƌƵŶĚŝŚƌĞƌƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶǁŝƌĚ͘ŝĞ,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌǁŝƌĚƐŽŵŝƚǌƵƌKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƐŐƌƂƘĞ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ,ĂŶĚĞůŶƐ͕ƐŽĂůƐǀĞƌůĂƵĨĞĚĞƌ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐŝŶĞŝŶĞƌŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĨŽůŐĞŶůŽƐ
ĨƺƌĚŝĞ/ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐĚĞƌƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶƵŶĚŝŚƌĞƌ<ŝŶĚĞƌ͘ 
ŝĞ ĞƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ZĞŇĞǆŝŽŶĞŶ ĚĞƌ WƌŽďůĞŵĞ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƌ ĂƵƐůćŶĚŝƐĐŚĞƌ,ĞƌŬƵŶŌ ĨĂŶĚĞŶ ĂƵĐŚ
ŝŶŐĂŶŐŝŶĚŝĞĞďĂƩĞŶƺďĞƌĚŝĞWƌĂǆŝƐĞŝŶĞƌŽīĞŶĞŶ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ͕ĚŝĞƐŝĐŚŵŝƚĚĞŶŶůŝĞŐĞŶƵŶĚWƌŽďůĞŵĞŶũƵŶŐĞƌ
DŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌĞŶŵƵƐƐ͕ĚĂĚŝĞƐĞŝŶǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŵDĂƘĞǌƵƌǁŝĐŚƟŐĞŶ<ůŝĞŶƚĞůĚĞƌ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ
ŐĞǁŽƌĚĞŶƐŝŶĚ͘ůƐƵƐŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚĞŝŶĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚƉůƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚďŝĞƚĞƚƐŝĐŚĚĞƌ
ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŶƚǁƵƌĨĞŝŶĞƌŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĂŶ͕ĚĞƐƐĞŶŝĞůŝŶĚĞƌǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƵŶĚ
ŝŵZĞƐƉĞŬƟĞƌĞŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌĞƵƚƵŶŐĞŶŐĞƐĞŚĞŶǁŝƌĚ͘
ŝĞ/ŶƚĞŶƟŽŶĞŝŶĞƌŶŝĐŚƚͲŬƵůƚƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚďĞƐƚĞŚƚĚĞŵŶĂĐŚĚĂƌŝŶ͕ĚŝĞƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ
ŽĚĞƌ ǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŶ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ Ăŵ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WƌŽǌĞƐƐ ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ ƐƚćŶĚŝŐ
ǌƵƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͕ƵŵƐŝĞ ŝŵsĞƌůĂƵĨĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶsĞƌƐƚćŶĚŝŐƵŶŐǌƵƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͘ĞƌƐƚĂƌƌĞůŝĐŬĂƵĨĚŝĞ
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŝīĞƌĞŶǌĞŶƚƌƺďƚĚŝĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĨƺƌŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƵŶĚŐĞƚĞŝůƚĞŬƵůƚƵƌĞůůĞDƵƐƚĞƌ͘ ƌǀĞƌŵƵƚĞƚĂƵĐŚ
ĚŽƌƚŶŽĐŚŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĚĞƌƐĂƌƟŐŬĞŝƚ͕ǁŽƐŝĞĨƺƌĚŝĞ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶƐĐŚŽŶůćŶŐƐƚŬĞŝŶĞĞĚĞƵƚƵŶŐŵĞŚƌďĞƐŝƚǌƚ͕ĚĂĚĂƐ
DĂƘĂŶĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞƌmďĞƌĞŝŶƐƟŵŵƵŶŐƵŶƚĞƌĚĞŶŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶĚĞƌǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶďĞƌĞŝƚƐ
ƐĞŚƌǁĞŝƚŐĞĚŝĞŚĞŶŝƐƚ͘ŝŶĞůƚĞƌŶĂƟǀĞǌƵƌŬƵůƚƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶZĞĚƵŬƟŽŶĚĞƌ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶĂƵƐůćŶĚŝƐĐŚĞƌ,ĞƌŬƵŶŌ
ĂƵĨŝŚƌĞ,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌďĞƐƚĞŚƚŝŶĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƌũƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶDŝŐƌĂŶƚ/ŶŶĞŶĂůƐŬŽŶŬƌĞƚĞ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ͕ĚŝĞ
ͣŝŶƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐĞŶŵŝƚĚĞŶƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ͕ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞŶƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ŝŚƌĞƌ>ĞďĞŶƐƉƌĂǆŝƐ
ĞŝŶĞũĞƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞ/ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚćƚĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕ĞŝŶWƌŽǌĞƐƐ͕ŝŶĚĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶĂůƐĞŝŶDŽŵĞŶƚĞŝŶŐĞŚĞŶ͘͞ ϱ
ŶŐĞďŽƚĞ ŝŵ ZĂŚŵĞŶ ĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ ƐŽůůĞŶ /ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ ƵŶĚ 'ƌƵƉƉĞŶ ĚĂǌƵ ďĞĨćŚŝŐĞŶ͕ ŝŚƌĞ
ĞŝŐĞŶĞŶWŽƚĞŶǌŝĂůĞƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶƵŶĚƐŝĞĚĂǌƵǌƵŵŽƟǀŝĞƌĞŶ͕ŝŚƌĞ>ĞďĞŶƐůĂŐĞŵŝƚŬƌĞĂƟǀĞŶDŝƩĞůŶ
ĚĂƌǌƵƐƚĞůůĞŶƵŶĚ ǌƵ ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͘ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚĞƌ ƐŽůůƚĞŶƺďĞƌĚŝĞ ƐŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌ ǀĞƌĨƺŐĞŶ͕ĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ Ăŵ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WƌŽǌĞƐƐ ĚĂǌƵ ǌƵ ďĞǁĞŐĞŶ͕ ŝŚƌĞ ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶ ^ƟŐŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐĞŶ ǌƵ
ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶƵŶĚǌƵĞŶƚĚƌĂŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͘
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7ƵƌĐŚĚŝĞ^ǇŵďŽůŝƐŝĞƌƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚĞŶƵŶĚƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶǁŝƌĚĚĞŶ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶǀĞƌŵŝƩĞůƚ͕
ĚĂƐƐ ƐŝĞ ƐŝĐŚ ŝŚƌĞƌ,ĞƌŬƵŶŌƐŬƵůƚƵƌŶŝĐŚƚ ǌƵ ƐĐŚćŵĞŶďƌĂƵĐŚĞŶ͕ ƐŝĐŚĂďĞƌĚƵƌĐŚĚĂƐƵůĂƐƐĞŶĚĞƌ^ǇŵďŽůĞĚĞƌ
ƵĨŶĂŚŵĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ǀŽŶ ŝŚŶĞŶ ĂƵĐŚ ǁŝĞĚĞƌ ĚŝƐƚĂŶǌŝĞƌĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ ŝĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ƌďĞŝƚƐĨŽƌŵĞŶ ǌŝĞůĞŶ
ĂƵĨĞŝŶĞ&ƂƌĚĞƌƵŶŐĚĞƌ^ĞůďƐƚďĞŚĂƵƉƚƵŶŐǀŽŶ'ƌƵƉƉĞŶŽĚĞƌ /ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ͕ĚĞƌĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞ͕ŐĞƐĐŚůĞĐŚƚůŝĐŚĞƵŶĚ
ƌĞůŝŐŝƂƐĞ>ĞďĞŶƐƉƌĂǆŝƐƐŽǁŝĞĚĞƌĞŶŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞ/ŶƚĞŐƌŝƚćƚŐĞĨćŚƌĚĞƚŽĚĞƌŵŝƐƐĂĐŚƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘
^ƚĂƩ ŬƵůƚƵƌĞůůĞ ^ĞůďƐƚͲ ŽĚĞƌ &ƌĞŵĚŝĚĞŶƟĮŬĂƟŽŶ ǌƵ ĨƂƌĚĞƌŶ͕ ƐƚĞŚƚ ĚŝĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ ĚĞŵŶĂĐŚ
ǀŽƌĚĞƌƵĨŐĂďĞ͕ Ĩƺƌ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ ǌƵƌƵƐďŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƌ
ŇĞǆŝďůĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚǌƵŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͕ŝŶĚĞƌƐŝĐŚĚŝĞ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶǁŝĞĚĞƌĞƌŬĞŶŶĞŶƵŶĚĂĐŚƚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘^ƚĂƩǀŽŶ
ǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ'ĞŐĞŶƐćƚǌĞŶŬƂŶŶƚĞĚŝĞŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚĚĂŶŶǀŽŶĞŝŶĞƌŽƉĞƌĂŶƚĞŶ<ƵůƚƵƌ
ĂƵƐŐĞŚĞŶ͕ĚŝĞĞƐĚĞŶ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶĞƌůĂƵďƚ͕ŝŶŝŚƌĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶŵŽĚĞƌŶĞƵŶĚƚƌĂĚŝƟŽŶĂůĞůĞŵĞŶƚĞ
ǌƵƐĂŵŵĞŶǌƵĨƺŚƌĞŶ͘
ĞƌĞƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŝƐŬƵƌƐ
ŝĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ WƌĂǆŝƐ ƌĞĂŐŝĞƌƚ ĞďĞŶƐŽ ǁŝĞ ĚŝĞ ĞƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĂƵĨ ĚŝĞ ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞ
ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ŝŶ ĚŝĞ ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘ ƌŬĞŶŶďĂƌ ƐŝŶĚ ǌǁĞŝ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ŬŽŶǌĞƉƟŽŶĞůůĞ
mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚũĞǁĞŝůƐĂƵĨĚŝĞƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬĂůƐ /ŵŵŝŐƌĂƟŽŶƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌďĞǌŝĞŚĞŶ͘ĂƐǀŽƌĚƌŝŶŐůŝĐŚĞ
ŝĞůĚĞƌĞŝŶĞŶĞŶŬƌŝĐŚƚƵŶŐďĞƐƚĞŚƚĚĂƌŝŶ͕ĚŝĞƐƐŝŵŝůĂƟŽŶĚĞƌŝŶǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶĂŶĚĂƐǀŽƌŐĞĨƵŶĚĞŶĞ<ƵůƚƵƌƐǇƐƚĞŵ
ĚĞƌDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌǌƵĨƂƌĚĞƌŶ͘ŝĞWŇĞŐĞƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞƌŽĚĞƌƌĞůŝŐŝƂƐĞƌdƌĂĚŝƟŽŶĞŶďůĞŝďƚŝŶĚŝĞƐĞŵDŽĚĞůů
WƌŝǀĂƚƐĂĐŚĞ͘ŝĞŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ƚƌĂŐĞŶŚŝĞƌďĞŝ ĚĞŶ ƌĨŽƌĚĞƌŶŝƐƐĞŶĚĞƌŵŽĚĞƌŶĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĚĂĚƵƌĐŚ
ZĞĐŚŶƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĞ ĞŝŶĞƌ ŚŽŵŽŐĞŶĞŶ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ mďĞƌǁƂůďƵŶŐ ZĂƵŵ ďŝĞƚĞŶ ƵŶĚ ĚĂƐ ŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵ ŶĂĐŚ
ĨŽƌŵĂůĞŶƵŶĚƌĂƟŽŶĂůĞŶ<ƌŝƚĞƌŝĞŶŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌĞŶ͘
tŝƌĚĚŝĞƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬĚĂŐĞŐĞŶŶŝĐŚƚŶƵƌĂůƐŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐůĂŶĚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐŶŽĐŚĂůƐŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕ƐŽǁŝƌĚĚĂƌĂƵƐǌƵŵĞŝƐƚĚĂƐZĞĐŚƚĚĞƌĞŝŶŐĞǁĂŶĚĞƌƚĞŶŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶ
ĂƵĨŬƵůƚƵƌĞůůĞ^ĞůďƐƚďĞƐƟŵŵƵŶŐĂďŐĞůĞŝƚĞƚ͘ĂŵŝƚŐŝŶŐĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶĂƵƐĚĞƌƉƌŝǀĂƚĞŶ
^ƉŚćƌĞŝŶĚŝĞƂīĞŶƚůŝĐŚĞ<ƵůƚƵƌƺďĞƌƵŶĚǁƺƌĚĞŶdĞŝůĚĞƌƐĞůďĞŶ͘ĂƐŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵŵƺƐƐƚĞĚŝĞƐĞŶsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ
ǌƵĨŽůŐĞĚĂĚƵƌĐŚ<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶĨƺƌĚŝĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞWƌĂǆŝƐǌŝĞŚĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞŬƵůƚƵƌĞůůĞsŝĞůĨĂůƚĚĞƌƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶ
ŝŶ ĚĞŶ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ <ŽŶǌĞƉƟŽŶĞŶ ƵŶĚ >ĞŚƌƉůćŶĞŶ ƵŶĚ ǀŽŶŵƵůƟĞƚŚŶŝƐĐŚ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶ dĞĂŵƐ ŽĚĞƌ
<ŽůůĞŐŝĞŶǀĞƌƚƌĞƚĞŶǁƺƌĚĞŶ͘tĞŝƚĞƌŚŝŶŵƺƐƐƚĞŶĚŝĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶŶƐćƚǌĞĂƵĨŝŚƌĞĞƵƌŽͲƵŶĚĞƚŚŶŽǌĞŶƚƌŝƐĐŚĞŶ
ƵƐƐĂŐĞŶŚŝŶŐĞƉƌƺŌƵŶĚƺďĞƌĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘
tŝƌĚĚŝĞŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌǌŝĞŚƵŶŐĂůƐĂĚćƋƵĂƚĞŶƚǁŽƌƚĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĂƵĨĚĂƐŝŶƐŽǌŝĂůǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶŶĂůǇƐĞŶ
ĚŝƐŬƵƟĞƌƚĞ<ŽŶǌĞƉƚǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͕ƐŽďĞƐƚĞŚƚĚŝĞ'ĞĨĂŚƌ͕ ĚĂƐƐĚŝĞŬƵůƚƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶƐƉĞŬƚĞĚŝĞƐĞƐŶƐĂƚǌĞƐĂƵƘĞƌĐŚƚ
ŐĞůĂƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ĂĚƵƌĐŚĂďĞƌǁƺƌĚĞŶĚŝĞĂůůƚĂŐƐǁĞůƚůŝĐŚĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶŝƐŬƵƌƐĞƵŶƌĞŇĞŬƟĞƌƚĨŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ
ƵŶĚ ŬƂŶŶƚĞŶ ǌƵ ĞƚŚŶŝƐĐŚ ƐŽƌƟĞƌƚĞŶ ƵǁĞŝƐƵŶŐĞŶ ĨƺŚƌĞŶ͘ ĂƐ <ŽŶǌĞƉƚ ĚĞƌŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ŬĂŶŶ
ĚĞŵŶĂĐŚ ĞďĞŶƐŽǁŝĞ ƐĞŝŶĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ /ŵƉůŝŬĂƟŽŶĞŶ ŝŶ ĞŝŶĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ƐŽǌŝĂůĞhŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ
ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ŝƐƚ͕ ǌƵ<ŽŶŇŝŬƚĞŶ ĨƺŚƌĞŶ͕ĂŶĚĞƌĞŶŶĚĞĚŝĞƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƵŶĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶĚĞƌƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶ
ĂƵĨŐƌƵŶĚŝŚƌĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚƐƚĞŚĞŶ͘
 
/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƐ>ĞƌŶĞŶ ŝŶƐĞŝŶĞƌŬƵůƚƵƌĂůŝƐƟƐĐŚĞŶsĂƌŝĂŶƚĞ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůǀĞƌĂŶŬĞƌŶǌƵǁŽůůĞŶ͕ŚŝĞƘĞǌƵŵĞŝŶĞŶ͕
ĚŝĞƐĞ 'ĞĨĂŚƌ ǌƵ ƺďĞƌƐĞŚĞŶ͖ ĞƐ ŬƂŶŶƚĞ ũĞĚŽĐŚ ĂƵĐŚ ĚĂǌƵ ĨƺŚƌĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŶ 'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ
ĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WćĚĂŐŽŐŝŬ ŝŶ ĞǌƵŐ ĂƵĨ WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ ĚĞƌ ƌǌŝĞŚƵŶŐ ŝŶ ĚĞƌ ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ŵŝƚ
ĚĞŵ ^ĐŚĞŝƚĞƌŶ ĚŝĞƐĞƐ ŶƐĂƚǌĞƐ ŝŶ ĚĞƌ WƌĂǆŝƐ ĂƵĐŚ ŝŚƌĞ &ƵŶŬƟŽŶ ĂůƐ ŬƌŝƟƐĐŚĞ /ŶƐƚĂŶǌ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶ
ƌǌŝĞŚƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌŶǀĞƌůƂƌĞŶ͘
8ĂŚĞƌůćƐƐƚƐŝĐŚĚĂƐ<ŽŶǌĞƉƚĚĞƐŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ>ĞƌŶĞŶƐĂůƐĚŝĞŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞKƉƟŽŶŝŶͣ^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ
ĚĞƌĂůĂƌŵŝĞƌĞŶĚĞŶŶƚĚĞĐŬƵŶŐ͞6ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͕ĚĂĞƐƐŽǁŽŚůĚĂƐĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶĨƺƌŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ
ƐĐŚćƌĨĞŶĂůƐĂƵĐŚĂƵĨĚŝĞWůƵƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐǀŽŶ>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶƵŶĚŝŚƌĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŽĚĞƌƌĞůŝŐŝƂƐĞŶƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶ
ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵŵĂĐŚĞŶŬĂŶŶ͘ƐǀĞƌŵĂŐĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞĚŽƌƚǌƵĨƂƌĚĞƌŶ͕ǁŽĚĞŶŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ
ĞŝŶŐĞǁĂŶĚĞƌƚĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶĚŝĞ'ůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ ŝŶ ŝŚƌĞƌ>ĞďĞŶƐǁĞůƚǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶǁŝƌĚ͕ŽďǁŽŚůƐŝĞ
ůćŶŐƐƚdĞŝůĚĂǀŽŶŐĞǁŽƌĚĞŶƐŝŶĚ͘
ŝĞ sĞƌĂŶŬĞƌƵŶŐ ĞŝŶĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WćĚĂŐŽŐŝŬ͕ ĚĞƌĞŶ <ŽŶǌĞƉƚƵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ ǀŽŶ ƉƌŽďůĞŵĞƌǌĞƵŐĞŶĚĞŶ
<ƵůƚƵƌĚŝīĞƌĞŶǌĞŶĂƵƐŐĞŚƚ͕ǁƺƌĚĞŝŶĚĞƌďƵŶĚĞƐĚĞƵƚƐĐŚĞŶŝůĚƵŶŐƐůĂŶĚƐĐŚĂŌĚĞŵŐĞŐĞŶƺďĞƌĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ
ŶĂĐŚƐŝĐŚǌŝĞŚĞŶ͕ĚŝĞƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶŽĚĞƌǀĞƌŵƵƚĞƚĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶĂŵŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ
WƌŽǌĞƐƐĞƚĞŝůŝŐƚĞŶƐƚćŶĚŝŐǌƵƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͕ƵŵƐŝĞŝŵsĞƌůĂƵĨĚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŶŶćŚĞƌƵŶŐǌƵƺďĞƌďƌƺĐŬĞŶ͘
ƵƌĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌDŽƌĂůĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŝŶĚĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬ
&ƺƌ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶ ŝŵ<ŽŶƚĞǆƚĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬ ƐƚĞůůƚĚŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƐŶĚĞƌĞŶĂůƐ
DŝƚŐůŝĞĚ ĞŝŶĞƌ 'ƌƵƉƉĞ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞ ĂŶĚĞƌĞ ŬƵůƚƵƌĞůůĞ >ĞďĞŶƐĨŽƌŵ ǀĞƌƚƌŝƩ͕ ĞŝŶĞŶ ǌĞŶƚƌĂůĞŶ ƐƉĞŬƚ ĚĂƌ͕  ĚĂ ƐŝĞ ĚŝĞ
/ŶƚĞƌĂŬƟŽŶǌǁŝƐĐŚĞŶƐƉƌĂĐŚͲƵŶĚŚĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐĞŶŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶǌƵƌĞŐĞůŶ
ǀĞƌŵĂŐ͘ͣŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͕ŝŶĚĞƌƐŝĐŚĚĞƌŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ/ŵƉƵůƐĨŽƌƚƐĞƚǌƚ͕ŝƐƚƐŽĂƵĨĚŝĞŬŽŶŬƌĞƚĞŶǆŝƐƚĞŶǌĨŽƌŵĞŶ
ďĞǌŽŐĞŶ͕ ŝŶĚĞŶĞŶDĞŶƐĐŚĞŶ ŝŚƌĞ /ĚĞŶƟƚćƚĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘^ŝĞ ŝƐƚĚĂŚĞƌĂƵĐŚ ŝŶĞŝŶĞŵǀŝĞů ƐƚćƌŬĞƌĞŶDĂƘĂůƐĚŝĞ
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶƵŶĚĞŚĞƌƉĂƚĞƌŶĂůŝƐƟƐĐŚĞŶƚŚŝŬĞŶĞŝŶĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƌĨĂŬƟƐĐŚĞŶƵƚŽŶŽŵŝĞĚĞƌĞƚƌŽīĞŶĞŶ͘͞ ϳ 
DŝƚůŝĐŬĂƵĨŵƂŐůŝĐŚĞ&ƌĞŵĚŚĞŝƚƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶďĞĨćŚŝŐƚĚŝĞDŽƌĂůĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĂƐ/ŶĚŝǀŝĚƵƵŵǌƵƚŽůĞƌĂŶƚĞŶ
ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶƵŶĚZĞĂŬƟŽŶƐŵƵƐƚĞƌŶ͕ĚĂĚŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŬŽŶŬƌĞƚĞƌWůƵƌĂůŝƚćƚĂŶĚŝĞ^ƚĞůůĞĚĞƌďǁĞŚƌĨƌĞŵĚĞƌ
>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶƚƌŝƩ͘
&ƺƌĚĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶsĞƌƐƚćŶĚŝŐƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐŝƐƚĞƐĚĂŚĞƌĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕ĞŝŶĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ/ĚĞŶƟƚćƚĂƵĨǌƵďĂƵĞŶ͕
ĚŝĞ ĚĂǌƵ ďĞĨćŚŝŐƚ͕ sĞƌƐƚĞŚĞŶƐŐƌĞŶǌĞŶ ǌƵ ƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶ͘ ŝĞ ŝŵ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ WƌŽǌĞƐƐ ĂƵŌƌĞƚĞŶĚĞŶƐƉĞŬƚĞ
ĚĞƌ ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶ &ƌĞŵĚŚĞŝƚ ƵŶĚ hŶǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ĚĂŶŶ͕ ǁĞŶŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ
/ĚĞŶƟƚćƚƐŬŽŶǌĞƉƚĞ͕ ĞƵƚƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ ƵŶĚ ůůƚĂŐƐƚŚĞŽƌŝĞŶ ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ŝŶ <ŽŶŇŝŬƚ ŐĞƌĂƚĞŶ͘ ŝĞ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ
<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ŚŝĞƌĂƵƐ ĞƌŐŝďƚ͕ ďĞƐƚĞŚƚ ŝŶ ĚĞƌ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ƉůƵƌĂůĞƌ >ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞƌ sŝĞůĨĂůƚ ǀŽŶ
/ĚĞŶƟƚćƚĞŶ͕ĚŝĞǁŝĞĚĞƌƵŵŝŶ<ŽĞǆŝƐƚĞŶǌŵŝƚĂŶĚĞƌĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶƚƌĞƚĞŶ͘ƐŐŝůƚĚĂŚĞƌĞŝŶĞͣ DŽƌĂůĚĞƌĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ
ǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶƵŶĚ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶ;͘͘͘ͿǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕ĚŝĞĚŝĞǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶ
ŶŝĐŚƚŶŝǀĞůůŝĞƌƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĚĞŶƵƐƚĂƵƐĐŚƵŶĚƵƐŐůĞŝĐŚǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶ>ĞďĞŶƐĨŽƌŵĞŶƵŶĚ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ
ƵŶĚƐĐŚƺƚǌƚ͘͞ ϴŝĞǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƌ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶĞƌƂīŶĞƚĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ĚŝĞsŝĞůĨĂůƚƉŽƚĞŶƟĞůůĞƌ
/ĚĞŶƟƚćƚĞŶ ǌƵ ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ŐĞŐĞďĞŶĞŶĨĂůůƐ ĞŝŶĞ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ͕ ƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ ƐƚĂĂƚƐďƺƌŐĞƌůŝĐŚĞ /ĚĞŶƟƚćƚ
ĂƵƐǌƵďŝůĚĞŶ͘
Ɛ ƐƚĞůůƚ ƐŝĐŚ ƐŽŵŝƚ ĚŝĞ &ƌĂŐĞ ŶĂĐŚ ĞŝŶĞƌ DŽƌĂů͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞ ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ďĞŐƌƺŶĚĞƚ͕ ĚŝĞ ĂƵĨ
ŚŽŵŽŐĞŶŝƐŝĞƌĞŶĚĞ/ĚĞŶƟƚćƚƐŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚƵŶĚĂƵĨ<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶĂƵĐŚŝŶĚĞŶ&ćůůĞŶǌŝĞůƚ͕ŝŶĚĞŶĞŶĚŝĞ
ĨƌĞŵĚĞ/ĚĞŶƟƚćƚǁĞĚĞƌǀĞƌƚƌĂƵƚŝƐƚŶŽĐŚǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶǁŝƌĚ͘ƐŐĞŚƚĂůƐŽƵŵĞŝŶĞDŽƌĂů͕ͣĚŝĞƐŝĐŚŝŵhŶǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ
ĨƺƌĚĂƐ&ƌĞŵĚĞďĞǁĞŝƐƚƵŶĚĂƵĐŚĚŽƌƚƐĐŚƺƚǌƚƵŶĚŚŝůŌ͕ǁŽƐŝĞŶŝĐŚƚǀĞƌƐƚĞŚƚ͘͞ ϵ  
ŝĞǆŝƐƚĞŶǌǀŝĞůĨćůƟŐĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƚĚĞŶ^ŝŶŶǀŽŶ/ĚĞŶƟƚćƚƐĞůďƐƚ͕ĚĂĞƐŶŝĐŚƚŵĞŚƌƵŵĚŝĞĂƌƐƚĞůůƵŶŐ
ƵŶĚ ^ŝĐŚĞƌƵŶŐ ĞŝŶĞƐ ďĞƐƟŵŵƚĞŶ ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƐƌĂŚŵĞŶƐ ŐĞŚƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ Ƶŵ ĚŝĞ ŬǌĞƉƚĂŶǌ ĞŝŶĞƌ
ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ<ŽĞǆŝƐƚĞŶǌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŝĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚĞŶĚĞƌ>ĞďĞŶƐǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ͘ͣ EŝĐŚƚĚŝĞƚƌĂĚŝƟŽŶĂů
ŐĞƐŝĐŚĞƌƚĞĞƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚŐůĞŝĐŚĞƌKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐĞŶĚĞĮŶŝĞƌƚĚĂŶŶůćŶŐĞƌĂůůĞŝŶĞĚŝĞ/ĚĞŶƟƚćƚǀŽŶWĞƌƐŽŶĞŶŽĚĞƌĂƵĐŚ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶƵŶĚ<ƵůƚƵƌĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚĚŝĞŝŵŵĞƌǁŝĞĚĞƌŶĞƵǌƵďĞƐƚćƟŐĞŶĚĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚ͕ƐŝĐŚŬŽŽƉĞƌŝĞƌĞŶĚ
ĂƵĨĂŶĚĞƌĞKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐĞŶĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ͘͞ ϭϬĂƐŚŝĞƌǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚŐĞŚƚǀŽŶĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ
ĚĞƌŬŽŶŬƌĞƚĞŶWůƵƌĂůŝƚćƚĂƵƐƵŶĚŬĂŶŶĚĂŚĞƌĂƵĨĞŝŶĞsĞƌĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚƵŶŐĚĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚƐĞŶƚǁƺƌĨĞǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ͘
DƵůƟŬƵůƟĂĚĞ͍ŚĂŶĐĞŶƵŶĚ^ĂĐŬŐĂƐƐĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ
9sŽƌĚŝĞƐĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚďĞƐƚƺŶĚĞĞŝŶĞĚĞƌƵĨŐĂďĞŶĚĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬĚĂƌŝŶ͕ĚĞŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ
ĂƵĨǌƵǌĞŝŐĞŶ͕ ĚĞƌ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞƌ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ĞŝŶĞƌDŽƌĂů ĚĞƌ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ 'ƌƵƉƉĞŶ ƵŶĚ ^ƵďŬƵůƚƵƌĞŶ
ŵŝƚũĞĞŝŐĞŶĞƌŬŽůůĞŬƟǀĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚŐĞƌĞĐŚƚĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶsĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶďĞƐƚĞŚƚ͘ĞƌĞŶƵƌĐŚƐĞƚǌƵŶŐ
ĞƌǁĞŝƐƚ ƐŝĐŚ ĂůƐ sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶƞĂůƚƵŶŐ ĞŝŶĞƐ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ >ĞƌŶͲ ƵŶĚ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞƐ͘ Ɛ
Őŝůƚ ĚĂƌĂƵĨ ŚŝŶǌƵǁĞŝƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ŶŝĐŚƚ ĚŝĞ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ <ƵůƚƵƌĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ŝŶ ŝŚŶĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ /ĚĞŶƟƚćƚĞŶ ĚĂƐ
ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞWƌŽďůĞŵĚĂƌƐƚĞůůĞŶʹƉƌŽďůĞŵĂƟƐĐŚŝƐƚǀŽƌĂůůĞŵĚŝĞWƌŽǌĞƐƐĞĚĞƌƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐǀŽŶ
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌdĞŝůŚĂďĞ͘
ͣmďĞƌ ĚŝĞ 'ĞůƚƵŶŐƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞ ŝŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ <ƵůƚƵƌĞŶ ŬĂŶŶ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟǀ ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ͕ ŶŝĐŚƚ
ũĞĚŽĐŚƺďĞƌĚŝĞsŽƌĞŶƚŚĂůƚƵŶŐǀŽŶ'ůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐƺďĞƌŽŵŝŶĂŶǌƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘͞ ϭϭ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚƵŶĚ
'ůĞŝĐŚŚĞŝƚǌćŚůĞŶĂůƐŽŵŝƚůŝĐŬĂƵĨZĞĐŚƚĞƵŶĚ&ƌĞŝŚĞŝƚĞŶǌƵĚĞŶŬŽŶƐƟƚƵƟǀĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶĚĞƌƌŵƂŐůŝĐŚƵŶŐ
ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ >ĞƌŶͲ ƵŶĚ sĞƌƐƚćŶĚŝŐƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ͘ WƌŽǌĞƐƐĞ ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞƌ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ŬƂŶŶĞŶ ŶƵƌ ƵŶƚĞƌ
ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ ƵŶĚ ƌŚĂůƚƵŶŐ ĚĞƌ ŐůĞŝĐŚĞŶ ŐĞƌĞĐŚƚĞŶ KƉƟŽŶĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĂƵĐŚ ĚĞƐ
hŶŐůĞŝĐŚĞŶ ŝŚƌ ŝĞů ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘ ŝŶĞDŽƌĂů͕ ĚŝĞŶŝĐŚƚ ĂƵĨ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ ŝƐƚ͕ ŐĞĨćŚƌĚĞƚƵŶĚǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ
ĚĞŶŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ͕ĚĂŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶǀŽŶĚĞŶďĞƚƌŽīĞŶĞŶ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶĂůƐ
DĂŶŐĞůĂŶZĞƐƉĞŬƚƐĞŝƚĞŶƐĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌŝŚŶĞŶŐĞŐĞŶƺďĞƌĞƌĨĂŚƌĞŶǁŝƌĚƵŶĚǌƵŵDĂŶŐĞůĂŶ^ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐ
ĨƺŚƌĞŶŬĂŶŶ͘
^ŽŵŝƚŝƐƚĞŝŶĞŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞWćĚĂŐŽŐŝŬĂƵĐŚĚĂŶŶŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͕ǁĞŶŶĞƐĚĂƌƵŵŐĞŚƚ͕<ŽŶǌĞƉƚĞǀŽŶ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ
ŝŵŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞǌŝĞŚƵŶŐƐŐĞŇĞĐŚƚǌƵŬŽŶŬƌĞƟƐŝĞƌĞŶ͕ĚĂĞƌƐƚŐĞƌĞĐŚƚĞƐŽǌŝĂůĞsĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞĚŝĞ'ĞǁćŚƌĚĂĨƺƌ
ďŝĞƚĞŶ͕ĚĂƐƐƐŝĐŚĞŝŶĞDŽƌĂů'ĞůƚƵŶŐǀĞƌƐĐŚĂīĞŶŬĂŶŶ͕ĚŝĞĞǌƵŐĂƵĨĚĂƐsĞƌŚćůƚŶŝƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌĞƚŚŝƐĐŚͲ
ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶŶŝŵŵƚ͘
>ŝƚĞƌĂƚƵƌŶĂĐŚǁĞŝƐĞ
ϭ'ĂďƌŝĞůĞWŽŵŵĞƌŝŶ͘DŝŐƌĂŶƚĞŶůŝƚĞƌĂƚƵƌƵŶĚŝŚƌĞĞĚĞƵƚƵŶŐĨƺƌĚŝĞŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌǌŝĞŚƵŶŐ͘/Ŷ͗ŝĞůƐƉƌĂĐŚĞĞƵƚƐĐŚϯͬϭϵϴϰ͕^͘ϰϭ
2&ƌĂŶǌ,ĂŵďƵƌŐĞƌ͘ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƐ>ĞƌŶĞŶ ŝŶĞŝŶĞƌŽīĞŶĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘ /Ŷ͗ŚƌŝƐƟĂŶ<ƵďŝŶĂͬ'ĞƌĚZƵƚǌ ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƐ>ĞƌŶĞŶ͘'&W&ͲDĂƚĞƌŝĂůŝĞŶEƌ͘Ϯϭ͕
&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϴϵ͕^͘ϯϮ
3tŽůĨŐĂŶŐEŝĞŬĞ͘DƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƵŶĚŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌǌŝĞŚƵŶŐ͘ƵƌdŚĞŽƌŝĞďŝůĚƵŶŐŝŶĚĞƌƵƐůćŶĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝŬ͘/Ŷ͗ŝĞĞƵƚƐĐŚĞ^ĐŚƵůĞϰͬϭϵϴϲ͕^͘ϰϳϬ
ϰ&ƌĂŶǌ,ĂŵďƵƌŐĞƌ͘Ğƌ<ƵůƚƵƌŬŽŶŇŝŬƚƵŶĚƐĞŝŶĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ<ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘ /Ŷ͗ĐŬĂƌĚ:͘ŝƩƌŝĐŚͬ&ƌĂŶŬͲKůĂĨ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ƚŚŶŝǌŝƚćƚ͕tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƵŶĚDŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ͘
KƉůĂĚĞŶϭϵϵϬ͕^͘ϯϭϯ
ϱůďĞƌƚ^ĐŚĞƌƌ͘ŝůĚƵŶŐǌƵŵ^ƵďũĞŬƚŝŶĚĞƌŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘/Ŷ͗&ƌĂŶǌ'ƌƵďĂƵĞƌĞƚĂů͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘^ƵďũĞŬƟǀŝƚćƚʹŝůĚƵŶŐʹZĞƉƌŽĚƵŬƟŽŶ͘WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶĞŝŶĞƌ
ŬƌŝƟƐĐŚĞŶŝůĚƵŶŐƐƚŚĞŽƌŝĞ͘tĞŝŶŚĞŝŵϭϵϵϮ͕^͘ϭϳϬ
6&ƌĂŶǌ,ĂŵďƵƌŐĞƌ͘/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƐ>ĞƌŶĞŶĂůƐƵĨŐĂďĞƵŶĚWƌŽďůĞŵŝŶ^ĐŚƵůĞ͕ƵƐďŝůĚƵŶŐƵŶĚĞƌƵĨ͘/Ŷ͗ZĂůƉŚ<ĞƌƐƚĞŶͬŽƌŽŶ<ŝĞƐĞůͬ^ĞŶĞƌ^ĂƌŐƵƚ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ƵƐďŝůĚƵŶŐ
ƐƚĂƩƵƐŐƌĞŶǌĞŶ͘:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞĂƵƐůćŶĚŝƐĐŚĞƌ,ĞƌŬƵŶŌŝŶ^ĐŚƵůĞ͕ƵƐďŝůĚƵŶŐƵŶĚĞƌƵĨ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϵϲ͕^͘ϭϬϬ
ϳKƐǁĂůĚ^ĐŚǁĞŵŵĞƌ͘<ƵůƚƵƌĞůůĞ/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚŵŽƌĂůŝƐĐŚĞsĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐ͘/Ŷ͗/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶWŚŝůŽƐŽƉŚŝĞϯͬϭϵϵϮ͕^͘ϮϬ
ϴďĞŶĚĂ͕^͘ϭϴ
ϵďĞŶĚĂ͕^͘ϮϬ
ϭϬďĞŶĚĂ
ϭϭ,ĂŵďƵƌŐĞƌ͘/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƐ>ĞƌŶĞŶĂůƐƵĨŐĂďĞƵŶĚWƌŽďůĞŵ͕^͘ϭϬϰ
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ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ͕t^dĞ͘s͘
/ŶĚĞŶůĞƚǌƚĞŶ:ĂŚƌĞŶƌƺĐŬƚĚĂƐdŚĞŵĂĚĞƌsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚĂƵĐŚŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚŝŵŵĞƌŵĞŚƌŝŶĚĞŶƌĞŶŶƉƵŶŬƚ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶƵŶĚƐƚĞůůƚĚŝĞďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ<ŽŶǌĞƉƚĞĚĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ͕ĚĞƌĂŶƟƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞŶƵŶĚĚĞƌ
ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŝůĚƵŶŐǀŽƌŶĞƵĞ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͘
^ƉƌĂĐŚďĂƌƌŝĞƌĞŶ͕ŬƵůƚƵƌĞůůĞ&ƌĞŵĚŚĞŝƚ͕ůĂƚĞŶƚĞsŽƌďĞŚĂůƚĞŽĚĞƌŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌĂŬƟŬĞŶ
ŐĞĨćŚƌĚĞŶĚŝĞYƵĂůŝƚćƚĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶƌďĞŝƚƵŶĚǁĞƌĨĞŶ&ƌĂŐĞŶŶĂĐŚƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶƐŽǁŝĞŶĂĐŚ
ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶĂƵĨ͕ĚŝĞĨƺƌĚĞŶhŵŐĂŶŐŵŝƚŝǀĞƌƐŝƚćƚĨƂƌĚĞƌůŝĐŚƐŝŶĚ͘ŝĞƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶ&ŽƌŵĞŶǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ʹĚĞƌĂŬƚƵĞůůĞŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ĚĞƌZĂƐƐŝƐŵƵƐƵŶĚĚŝĞ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚʹĞƌĨŽƌĚĞƌŶďĞƐŽŶĚĞƌĞ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶĚĞƌ
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐďĞĚĂƌĨĞƐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ<ŽŶǌĞƉƚĞ͕ĚŝĞŐĞĞŝŐŶĞƚƐŝŶĚ͕ũĞŐůŝĐŚĞŶ&ŽƌŵĞŶǀŽŶƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ
ƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĞŶƚŐĞŐĞŶǌƵǁŝƌŬĞŶ͘
ŝĞdƌćŐĞƌ/ŶŶĞŶƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌƌďĞŝƚƐŝŶĚƐƚćŶĚŝŐĚĞŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǀŽŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ƚƌĂĚŝĞƌƚĞŶ
DĂĐŚƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ ƵŶĚ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ŝƐŬƵƌƐĞŶ ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ͘ Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŬĂŶŶ ĚĂǌƵ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕ ĚŝĞ
<ŽŵƉĞƚĞŶǌďĞƌĞŝĐŚĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ&ĂĐŚŬƌćŌĞƵŶĚDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶŝŵ,ŝŶďůŝĐŬĂƵĨŝŚƌĞŶhŵŐĂŶŐŵŝƚsŝĞůĨĂůƚ
ƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚĂƵĨĚĞƌŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶǁŝĞĂƵĨĚĞƌƐƚƌƵŬƚƵƌĞůůĞŶďĞŶĞǌƵƐƚćƌŬĞŶƵŶĚǌƵǀĞƌƟĞĨĞŶ͘
WƌŽŐƌĂŵŵĞǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐǀŽŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
^Ğŝƚ :ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶǀĞƌƐƵĐŚƚĚŝĞŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͲƉŽůŝƟƐĐŚĞŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŵĞŶƐĐŚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚĞŵĞŶŬĞŶƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶ
ǌƵ ďĞŐĞŐŶĞŶ͘ sŝĞůĞ WćĚĂŐŽŐŝŶŶĞŶ ƵŶĚ WćĚĂŐŽŐĞŶ ƐĞŚĞŶ ŝŚƌĞ ƵĨŐĂďĞ ǀŽƌƌĂŶŐŝŐ ĚĂƌŝŶ͕ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ ƺďĞƌ ĚĞŶ
EĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ͕ĚŝĞ^ŚŽĂŚƵŶĚĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐƉƌŽďůĞŵĂƟŬĂƵĨǌƵŬůćƌĞŶ͘KďŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͲ
ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ ŝůĚƵŶŐ ŽĚĞƌ ŝŵ <ŽŶƚĞǆƚ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ >ĞƌŶĞŶƐ ʹ ďĞŝ ĚĞŶ ĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ
ŝŶƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶĂŶŐĞƐƚƌĞďƚ͕ĚŝĞƐŝĐŚĂƵĐŚĂƵĨĚŝĞ'ĞŐĞŶǁĂƌƚƺďĞƌƚƌĂŐĞŶůĂƐƐĞŶ͘
sŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĚŝĞƐĞƐƵŌƌĂŐĞƐŚĂďĞŶĚŝĞǀŝĞůĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐ
ǀŽŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝŶĚĞŶǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ:ĂŚƌĞŶĞŝŶĞďĞŝŶĂŚĞƵŶƺďĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚĞ&ƺůůĞĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘
ŝǀĞƌƐĞŶƐćƚǌĞĚĞƌƉŽůŝƟƐĐŚĞŶŝůĚƵŶŐ͕ĚĞƌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬ͕ĚĞƌĂŶƟͲƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞŶWƌĂǆŝƐƐŽǁŝĞĚĞƐ
ŝǀĞƌƐŝƚǇͲDĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌĞŶƐŝĐŚ͕ǁĂƐĚĞŶ'ĞŐĞŶƐƚĂŶĚŝŚƌĞƌƌďĞŝƚďĞƚƌŝīƚ͕ĂƵĨƐĞŚƌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ
tĞŝƐĞ͘ ŝĞ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ <ŽŶǌĞƉƚĞ ǀĞƌĨŽůŐĞŶ ǌǁĂƌ ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞ ŝĞůƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ
ũĞĚŽĐŚǌƵŐůĞŝĐŚƐĞŚƌŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞĞŐƌŝīĞ͕/ŶŚĂůƚĞƵŶĚƌďĞŝƚƐĨŽƌŵĞŶ͘ŝŶĞĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞŝŶŽƌĚŶƵŶŐĚĞƌŝŶĚŝĞƐĞŶ
WƌŽŐƌĂŵŵĞŶǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶƌďĞŝƚƐĚĞĮŶŝƟŽŶĞŶ͕ĞŐƌŝīĞŶƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶŝƐƚĞŚĞƌƐĞůƚĞŶ;ǀŐů͘ůǀĞƌŝĐŚ͕ϮϬϬϲͿ͘
/ŶĚĞƌ&ĂĐŚůŝƚĞƌĂƚƵƌ ůĂƐƐĞŶƐŝĐŚĞŝŶĞZĞŝŚĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌŶƐćƚǌĞĮŶĚĞŶ͕ĚŝĞǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐǀŽŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ
ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ǌƵƌ /ŶƚĞŶƐŝǀŝĞƌƵŶŐ ǀŽŶ /ŶƚĞƌŐƌƵƉƉĞŶďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ ǁŽůůĞŶ͘ ŝĞ ŵĞŝƐƚĞŶ
ŶƐćƚǌĞƐƚĂŵŵĞŶĂƵƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶǁŝĞƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ;ĞƚǁĂ^ŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞWƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕ƉŽůŝƟƐĐŚĞŝůĚƵŶŐͿƵŶĚůĂƐƐĞŶƐŝĐŚƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶƐŽǌŝĂůͲƉŽůŝƟƐĐŚĞŶZŝĐŚƚƵŶŐĞŶ;ǌ͘͘
ŶƟƌĂƐƐŝƐŵƵƐƉćĚĂŐŽŐŝŬͿǌƵŽƌĚŶĞŶ͘ĞƌĨŽůŐĞŶĚĞďƐĐŚŶŝƩŶŝŵŵƚʹ ŝŶŶůĞŚŶƵŶŐĂŶĚŝĞmďĞƌƐŝĐŚƚǀŽŶĞĞůŵĂŶŶ͕
,ĞŝŶĞŵĂŶŶƵŶĚ ^ĂƵƌ ;ϮϬϬϵͿ ʹ ĞŝŶĞ ŐƌŽďĞ<ůĂƐƐŝĮŬĂƟŽŶ ŝŶŚĂůƚůŝĐŚĞƌƵŶĚŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞƌƐƉĞŬƚĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶǀŽƌ͕ ƵŵĚĞŶŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌƐŝŶŶǀŽůůŝŵƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚǌƵǀĞƌŽƌƚĞŶ͘

<ŽŶƚĂŬƟŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ
ŝĞ <ŽŶƚĂŬƩŚĞŽƌŝĞ 'ŽƌĚŽŶ t͘ ůůƉŽƌƚƐ ;ϭϵϱϰͿ ďĞƌƵŚƚ ĂƵĨ ĚĞƌ ŶŶĂŚŵĞ͕ ĚĞƌ <ŽŶƚĂŬƚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌƐŽǌŝĂůĞƌ'ƌƵƉƉĞŶŬƂŶŶĞǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞƌsŽƌƵƌƚĞŝůĞƵŶĚǌƵƌsĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐǀŽŶ
/ŶƚĞƌŐƌƵƉƉĞŶďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘ŝĞǌĞŶƚƌĂůĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶĚĂĨƺƌƐŝŶĚůůƉŽƌƚǌƵĨŽůŐĞ͗ ;ϭͿĚĞƌƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ
<ŽŶƚĂŬƚ͕;ϮͿĚĞƌŐůĞŝĐŚĞƐŽǌŝĂůĞ^ƚĂƚƵƐĚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŝŶĚĞƌ<ŽŶƚĂŬƚƐŝƚƵĂƟŽŶ͕;ϯͿŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐŽǌŝĂůĞŝĞůĞ
ƵŶĚtĞƌƚĞ͕;ϰͿĚŝĞ<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶƵŶĚ;ϱͿĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŝŶŇƵƐƐƵŶĚĚŝĞDŝƚǁŝƌŬƵŶŐǀŽŶ
<ŽŶƚĂŬƚďĞŐůĞŝƚĞƌŶ;ǀŐů͘ĞĞůŵĂŶŶͬ,ĞŝŶĞŵĂŶŶͬ^ĂƵƌ͕ ϮϬϬϵͿ͘
11
ŝĞ<ŽŶƚĂŬƩŚĞŽƌŝĞŝƐƚǁĞŝƚǀĞƌďƌĞŝƚĞƚƵŶĚďŝĞƚĞƚŬŽŶŬƌĞƚĞ>ĞƌŶŵĞƚŚŽĚĞŶŝŵƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶǁŝĞŝŵĂƵƘĞƌƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶ
<ŽŶƚĞǆƚ͘ŝŶĞĚĞƌćůƚĞƐƚĞŶ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵĞŶŝƐƚĚĂƐ ŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞ^ĐŚƵůƐǇƐƚĞŵ;ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ^ĐŚƵůƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚͿ͕
ĚĂƐĚĂƌĂƵĨǌŝĞůƚ͕ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ;ǌ͘͘ďĞŝZĂƐƐĞŶƚƌĞŶŶƵŶŐŝŶĚĞŶh^ͿďĞƌĞŝƚƐ
ŝŵ<ŝŶĚĞƐͲƵŶĚ:ƵŐĞŶĚĂůƚĞƌǀŽƌǌƵďĞƵŐĞŶ͘

,ĞƵƚǌƵƚĂŐĞ ĮŶĚĞƚ ĚŝĞ <ŽŶƚĂŬƩŚĞŽƌŝĞ ŝŚƌĞ ŶǁĞŶĚƵŶŐ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ŝŶ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ ĞŐĞŐŶƵŶŐƐͲ ƵŶĚ
<ŽĞǆŝƐƚĞŶǌƉƌŽŐƌĂŵŵĞŶ͘ƵŐůĞŝĐŚĚŝĞŶƚƐŝĞĂůƐ^ ĂŵŵĞůďĞǌĞŝĐŚŶƵŶŐĨƺƌĞŝŶĞďƌĞŝƚŐĞĨćĐŚĞƌƚĞ'ƌƵƉƉĞǀŽŶŶƐćƚǌĞŶ͕
ĚŝĞƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵǌƵƌ^ĐŚůŝĐŚƚƵŶŐŝŶƌĞĂůĞŶ<ŽŶŇŝŬƚƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘ĞŝĚŝĞƐĞŶŶƐćƚǌĞŶƐĞƚǌĞŶ
ƐŝĐŚĚŝĞ>ĞƌŶĞŶĚĞŶŵŝƚŝŽŐƌĂĮĞŶƐŽǁŝĞŵŝƚĚĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶĚĞƌũĞǁĞŝůƐAnderen
ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͘
tŝƐƐĞŶƐďĂƐŝĞƌƚĞ/ŶƚĞƌŐƌƵƉƉĞŶŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶ
ŝĞƐĞ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵĞŶǌŝĞůĞŶƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚĂƵĨĚŝĞsĞƌŵŝƩůƵŶŐǀŽŶ&ĂŬƚĞŶǁŝƐƐĞŶƵŶĚ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶƺďĞƌ
ĚŝĞ fremden ƐŽǌŝĂůĞŶ'ƌƵƉƉĞŶ͘ŝĞĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶWƌŽŐƌĂŵŵĞǌƵƌƵŅůćƌƵŶŐƺďĞƌDĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ͕ĞŵŽŬƌĂƟĞ
ƵŶĚ WůƵƌĂůŝƚćƚ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ĞďĞŶĨĂůůƐ ĚŝĞƐĞƌ <ĂƚĞŐŽƌŝĞ ǌƵŽƌĚŶĞŶ͘ŝĞ dŚĞŽƌŝĞ ĚĞƌ ƐŽǌŝĂůĞŶ /ĚĞŶƟƚćƚ ;ǀŐů͘ dĂũĨĞů ͬ
dƵƌŶĞƌ͕ ϭϵϳϵŝŶ͗:ŽŶĂƐͬĞĞůŵĂŶŶ͕ϮϬϬϵͿďĞƌƵŚƚĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞƌŶŶĂŚŵĞ͗ŝĞŶĞŐĂƟǀĞŶhƌƚĞŝůƐŵƵƐƚĞƌ;sŽƌƵƌƚĞŝůĞͿ
ƐŝŶĚŵŝƚ ĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ ƐŽǌŝĂůĞŶ /ĚĞŶƟƚćƚ ǀĞƌďƵŶĚĞŶƵŶĚĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕ ƐŽ ĚŝĞ dŚĞŽƌŝĞ͕ ŝŵ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ƐŽǌŝĂůĞƌ
<ĂƚĞŐŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ͘sŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĚĞƌ^ŽǌŝĂůĞŶdŚĞŽƌŝĞƐĞƚǌĞŶĚŝĞǁŝƐƐĞŶƐďĂƐŝĞƌƚĞŶ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶ
ĂƵĨĚĞŶďďĂƵŝŶƚĞƌŬĂƚĞŐŽƌŝĂůĞƌŝīĞƌĞŶǌĞŶƐŽǁŝĞĂƵĨĚĞŶƵĩĂƵŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ͕ǁŝĞƐŝĞŝŶĚĞƌƵƐƐĂŐĞ
ͣůůĞDĞŶƐĐŚĞŶƐŝŶĚŐůĞŝĐŚ͞ŽĚĞƌͣtŝƌƐŝŶĚDĞŶƐĐŚĞŶ͞ǌƵŵƵƐĚƌƵĐŬŬŽŵŵĞŶ;ǀŐů͘ĞĞůŵĂŶŶͬ,ĞŝŶĞŵĂŶŶͬ
^ĂƵƌ͕ ϮϬϬϵͿ͘
hŵĚŝĞƐĞ>ĞƌŶǌŝĞůĞǌƵĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕ƐĞƚǌĞŶĚŝĞWƌŽŐƌĂŵŵĞǀŽƌĂůůĞŵĂƵĨĚŝĞ&ƂƌĚĞƌƵŶŐƐŽǌŝĂůͲŬŽŐŶŝƟǀĞƌ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ͘
/ŵZĂŚŵĞŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŶƐćƚǌĞǌƵƌ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐĨƺƌŬƵůƚƵƌĞůůĞsŝĞůĨĂůƚ͕sŽƌƵƌƚĞŝůĞƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ǁĞƌĚĞŶĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶĂŶŝŵŝĞƌƚ͕ŝŚƌĞǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶƵŶĚ
ǌƵǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘ƐŐĞŚƚĚĂďĞŝĚĂƌƵŵ͕ŬŽŵƉůĞǆĞWƌŽǌĞƐƐĞĚĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐǌƵŝŶŝƟŝĞƌĞŶƵŶĚĞŝŶsĞƌƐƚćŶĚŶŝƐǀŽŶ
/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚǌƵ ĨƂƌĚĞƌŶ͕ĚĂƐ ůĞƚǌƚĞƌĞĂůƐƉůƵƌĂůĞƐ͕ǀŝĞůƐĐŚŝĐŚƟŐĞƐ<ŽŶƐƚƌƵŬƚďĞŐƌĞŝŌ;ǀŐů͘ :ŽŶĂƐͬ
ĞĞůŵĂŶŶ͕ϮϬϬϵͿ͘
EŽĐŚƐƚćƌŬĞƌƉŽůŝƟƐĐŚƵŶĚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŬƌŝƟƐĐŚŵŽƟǀŝĞƌƚƐŝŶĚĚŝĞŶƟƌĂƐƐŝƐŵƵƐͲƵŶĚŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ͕ĚŝĞ ŝŶĞƌƐƚĞƌ >ŝŶŝĞĚĂƌĂƵĨĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝŶĚ͕ ŝĚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞ&ŽƌŵĞŶĚĞƌďǁĞƌƚƵŶŐƵŶĚĞŬůĂƐƐŝĞƌƵŶŐ
ǀŽŶDĞŶƐĐŚĞŶandererƐŽǌŝĂůĞƌƵŶĚͬŽĚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ'ƌƵƉƉĞŶǌƵǀĞƌŵŝŶĚĞƌŶ͘ĂǌƵŐĞŚƂƌĞŶĂƵĐŚĚĞŵŽŬƌĂƟĞͲ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƵŶĚŵĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞWƌŽŐƌĂŵŵĞ͕ĚĂƐŝĞʹǌƵŵdĞŝůŝŵƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶDĂƘĞƵŶĚĂƵĨ
ǀŝĞůĨćůƟŐĞtĞŝƐĞʹĂƵĨĚŝĞŝŶƺďƵŶŐĂůůŐĞŵĞŝŶŐƺůƟŐĞƌĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƌ͕ ŚƵŵĂŶŝƚćƌĞƌƵŶĚĂŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞƌ
,ĂůƚƵŶŐĞŶǌŝĞůĞŶ͘
<ŽŵƉĞƚĞŶǌďĂƐŝĞƌƚĞ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵĞŶ
ƵŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌŬŽŵƉĞƚĞŶǌďĂƐŝĞƌƚĞŶ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞǌćŚůƚĞŝŶĞŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞ'ƌƵƉƉĞǀŽŶDĂƘŶĂŚŵĞŶ͕
ĚŝĞ ĚĞŶ ŬǌĞŶƚ ʹ ĂďŐĞƐĞŚĞŶ ǀŽŶ ĚĞƌ ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ ǀŽŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ʹ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĂƵĨ ĚĂƐ ŝŶƺďĞŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌ
<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ ƐĞƚǌĞŶ͕ Ě͘Ś͘ ĂƵĨ ƐŽǌŝĂůͲŬŽŐŶŝƟǀĞ͕ ĂīĞŬƟǀĞ ƵŶĚ ŚĂŶĚůƵŶŐƐďĞǌŽŐĞŶĞ &ĞƌƟŐŬĞŝƚĞŶ ǁŝĞ ĞƚǁĂ ĚŝĞ
WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶƺďĞƌŶĂŚŵĞ͕ĚŝĞŵƉĂƚŚŝĞ͕ĚŝĞ<ŽŶŇŝŬƚůƂƐƵŶŐƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌ͕ĚŝĞƐŽǌŝĂůĞƵŶĚŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌ
ƵŶĚĚŝĞŵƵůƟƉůĞ<ůĂƐƐŝĮŬĂƟŽŶƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ͘
ŝĞ ŵĞŝƐƚĞŶ ĚŝĞƐĞƌ ŶƐćƚǌĞ ŐƌĞŝĨĞŶ ʹ ǁĞŶŶ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ŐĞǌŝĞůƚ ʹ ĂƵĨ ĚŝĞ ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ ĂƵƐ
ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͕ƐŽǌŝĂůŬŽŐŶŝƟǀĞŶ>ĞƌŶƚŚĞŽƌŝĞŶƵŶĚƐŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶƐŽǁŝĞŐƌƵƉƉĞŶƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŶ
,ǇƉŽƚŚĞƐĞŶ ǌƵƌƺĐŬ ƵŶĚ ďĞŐƌƺŶĚĞŶ ĚŝĞ ŶŶĂŚŵĞ͕ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ǁƺƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ZĞŝŚĞ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌĞĮǌŝƚĞŽĚĞƌ&ĞŚůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶďĞŐƺŶƐƟŐƚ͕ĚŝĞƐŝĐŚʹƐŽĨĞƌŶƐŝĞĞƌŬĂŶŶƚǁĞƌĚĞŶʹďĞĂƌďĞŝƚĞŶďǌǁ͘
ǀĞƌćŶĚĞƌŶůĂƐƐĞŶ;ǀŐů͘ĞĞůŵĂŶŶͬ,ĞŝŶĞŵĂŶŶͬ^ĂƵƌ͕ ϮϬϬϵͿ͘
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ŝĞmďĞƌŐćŶŐĞǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ͕ƐŽǌŝĂůĞŶƵŶĚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶŝůĚƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶƐŝŶĚ
ŇŝĞƘĞŶĚ͘ƵŵĞŝƐƚǀĞƌǁĞŶĚĞŶƐŝĞĚĂƐŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞtŝƐƐĞŶƺďĞƌĚŝĞƐĐŚǁĞƌƐƚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶƵŶĚ
ĚĞƌĞŶ,ŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞĚĂǌƵ͕ĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚĞŶĂŶǌƵƌĞŐĞŶ͕ƐƵďũĞŬƟǀĞĞǌƺŐĞǌƵ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞƵŶĚ'ĞŐĞŶǁĂƌƚŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘
&ĂƐƚ ĂůůĞŶ <ŽŶǌĞƉƚĞŶ ĂƵƐ ĚŝĞƐĞŶ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ ůŝĞŐƚ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĚŝĞ ŶŶĂŚŵĞ ǌƵŐƌƵŶĚĞ͕ ĚĂƐ
,ŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶďĞƐƚĞŚĞŶĚĞƌsŽƌƵƌƚĞŝůƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶƵŶĚĚŝĞƵŅůćƌƵŶŐƺďĞƌĚŝĞǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ
ŬƂŶŶĞĚŝĞƐĞŶǀŽƌďĞƵŐĞŶ;ǀŐů͘ǁǁǁ͘ďůŬͲĚĞŵŽŬƌĂƟĞ͘ĚĞͿ͘
tŝĞ ĚŝĞ ďŝƐŚĞƌŝŐĞ ^ŬŝǌǌĞ ǌĞŝŐƚ͕ ĞǆŝƐƟĞƌƚ ĞŝŶĞ ZĞŝŚĞ ƌĞĐŚƚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶ ǌƵƌ WƌćǀĞŶƟŽŶ ǀŽŶ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ Ğƌ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞ ĞŝƚƌĂŐ ǀĞƌŽƌƚĞƚ ĚĞŶ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŝŵ <ŽŶƚĞǆƚ ĂŶĚĞƌĞƌ
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵĞƵŶĚƐƚĞůůƚŝŚŶĂƵƐĚĞƌ^ŝĐŚƚĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ĚĂƌ͘ ƌďĞƐĐŚƌĞŝďƚĚŝĞŝĞůĞ͕
'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉŝĞŶƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ͕ĚŝĞ ŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ
ĨƺƌĚĞŶĞƌĞŝĐŚĚĞƌƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐĂĚĂƉƟĞƌƚ͕ĞƌƉƌŽďƚƵŶĚǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚǁŽƌĚĞŶƐŝŶĚ͘
WćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚ
DĂŶŬĂŶŶĚŝĞŝĞůĞƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐǀĞƌŐůĞŝĐŚĞŶĚ ŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚ
ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚĞǆƉůŝǌŝƚŵŝƚĚĞƌ,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶƐŽǁŝĞĚĞŶʹŵĞŝƐƚǀĞƌŬĂŶŶƚĞŶʹWŽƚĞŶǌŝĂůĞŶ
ďĞĨĂƐƐƚ͕ĚŝĞƐŝĞĨƺƌĚŝĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌŵŝƚƐŝĐŚďƌŝŶŐƚ͘ŝĞƐĞƌĞŐƌŝīŐĞŚƚĂƵĨŶŶĞĚŽƌĞWƌĞŶŐĞů;ϭϵϵϱͿǌƵƌƺĐŬƵŶĚ
ƐƚĞŚƚďŝƐŚĞƵƚĞŝŵůŝĐŬƉƵŶŬƚƐŽǌŝĂůĞƌƵŶĚƉŽůŝƟƐĐŚĞƌŝƐŬƵƌƐĞ͘ĂƐ<ĞƌŶĞůĞŵĞŶƚĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚďĞƐƚĞŚƚ
ŝŶĞƌƐƚĞƌ>ŝŶŝĞĚĂƌŝŶ͕ĚĂƐƐũĞĚĞƌDĞŶƐĐŚʹŝŶƐĞŝŶĞƌŝŽŐƌĂĮĞǁŝĞƐĞŝŶĞŵtĞƐĞŶŶĂĐŚʹĞŝŶǌŝŐĂƌƟŐŝƐƚƵŶĚ&ƌĞŝƌĂƵŵ
ĨƺƌƐĞŝŶĞ^ĞůďƐƚďĞƐƟŵŵƵŶŐƵŶĚ^ĞůďƐƚĞŶƞĂůƚƵŶŐďĞŶƂƟŐƚ͘ŝĞƵŶƺďĞƌƐĞŚďĂƌĞhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚŬĞŝƚĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶ
ǁŝƌĚĚŝĞƐĞŵŶƐĂƚǌǌƵĨŽůŐĞŶŝĐŚƚĂůƐWƌŽďůĞŵ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂůƐǁĞƌƚǀŽůůĞZĞƐƐŽƵƌĐĞďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘
ĞŶƵƐŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚďŝůĚĞŶĚŝĞǌĞŶƚƌĂůĞŶŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶĚĞƌŝīĞƌĞŶǌǁŝĞĞƚǁĂ'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕
,ĞƌŬƵŶŌƵŶĚĞŐĂďƵŶŐ;ǀŐů͘WƌĞŶŐĞů͕ϭϵϵϱͿ͕ĂďĞƌĂƵĐŚĂŶĚĞƌĞŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƚĞǁŝĞĚŝĞĚĞƐůƚĞƌƐŽĚĞƌĚĞƐ
ƐŽǌŝĂůĞŶ ^ƚĂƚƵƐ ;ǀŐů͘ ZŽŵŵĞůƐƉĂĐŚĞƌ͕  ϮϬϬϵͿ͘ ĂďĞŝ ƐƉŝĞůĞŶ ĞŐƌŝīĞ ǁŝĞ ͣ'ůĞŝĐŚŚĞŝƚ͞ ƵŶĚ ͣsĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶŚĞŝƚ͞
ĞŝŶĞǌĞŶƚƌĂůĞZŽůůĞʹƐŝĞƐƉŝĞŐĞůŶĚĂƐ^ƉĂŶŶƵŶŐƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŵŝŐĞŶĞŶƵŶĚĚĞŵ&ƌĞŵĚĞŶ͕ǌǁŝƐĐŚĞŶ
'ůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚƵŶĚŝīĞƌĞŶǌǁŝĚĞƌ͘ :ĞĚĞ&ŽƌŵƐŽǌŝĂůĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐďĞƌƵŚƚĂƵĨĞŝŶĞƌŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐ͕ĚŝĞŵŝƚ
ĞͲƵŶĚďǁĞƌƚƵŶŐĞŶĞŝŶŚĞƌŐĞŚƚƵŶĚƐŝĐŚĂŶĚĞŶEŽƌŵǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌƚ͕ĚŝĞǀŽŶĞŝŶĞƌŵĂĐŚƚďĞǁƵƐƐƚĞŶ
DĞŚƌŚĞŝƚ ĚĞĮŶŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ ;ǌ͘ ͘ ĚĞƵƚƐĐŚͲĂƵƐůćŶĚŝƐĐŚ͕ ǁĞŝƘͲƐĐŚǁĂƌǌ͕ ŬůƵŐͲĚƵŵŵ͕ ŚĞƚĞƌŽƐĞǆƵĞůůͲŚŽŵŽƐĞǆƵĞůů͕
ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚͲũƺĚŝƐĐŚ͕ŵćŶŶůŝĐŚͲǁĞŝďůŝĐŚͿ͘ŝĞƐĞďŐƌĞŶǌƵŶŐƐĚŝĐŚŽƚŽŵŝĞŶƐĐŚƌĞŝďĞŶŝŶͲƵŶĚƵƐƐĐŚůƵƐƐŬƌŝƚĞƌŝĞŶĨĞƐƚ͕
ŵŝƚĚĞƌĞŶ,ŝůĨĞƐŝĐŚĚŝĞhŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚƌĞĐŚƞĞƌƟŐĞŶůćƐƐƚ;ǀŐů͘ŝĐŬ͕ϮϬϬϵͿ͘
ĂƐ ǀŽƌƌĂŶŐŝŐĞ ŝĞů ĚĞƌ WćĚĂŐŽŐŝŬ ĚĞƌ sŝĞůĨĂůƚ ďĞƐƚĞŚƚ ĨŽůŐůŝĐŚ ĚĂƌŝŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞŶDĂƘƐƚćďĞ ĚĞƌ ŝīĞƌĞŶǌ ǌƵ
ĞƌŬĞŶŶĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ WůƵƌĂůŝƚćƚ ĂůƐ ZĞƐƐŽƵƌĐĞ ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ ŝĞ ƵĨĚĞĐŬƵŶŐ ƵŶĚ ĞŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ ĚĞƌ ǀŽŶ ĚĞƌ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶĞŶ ƵŶĚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ ǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶ ŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶ ǁĞƌĚĞŶ
ŝŶĚĞŵ<ŽŶǌĞƉƚĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚĞďĞŶƐŽǌƵŵ'ĞŐĞŶƐƚĂŶĚĚĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐǁŝĞ ŝŵ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ͘ƐŐĞŚƚŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚĂƌƵŵ͕ĚƵƌĐŚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƐĞŶŬĞŶƵŶĚ,ĂŶĚĞůŶĚŝĞͣ<ĂƵƐĂůŬĞƩĞǀŽŶ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWƌćŐƵŶŐĞŶ͞ ;'ƌĂŵĞůƚ͕ϮϬϭϬ͕^͘ϭϴϱͿƵŶĚĚĞƌĞŶZĞƉƌŽĚƵŬƟŽŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶƵŶĚǌƵ
ĚƵƌĐŚďƌĞĐŚĞŶ͘hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ>ĞƌŶŽƌƚĞǁŝĞ^ĐŚƵůĞ͕:ƵŐĞŶĚŚćƵƐĞƌƵŶĚĂŶĚĞƌĞŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶƐŝŶĚĂƵƐ
ĚĞƌ^ŝĐŚƚĚŝĞƐĞƌŶƐćƚǌĞĚŝĞŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶKƌƚĞǌƵŵŝŶƺďĞŶĞŝŶĞƐŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞŶhŵŐĂŶŐƐŵŝƚsŝĞůĨĂůƚƵŶĚĚĞƌĚĂŵŝƚ
ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ;ǀŐů͘^ĐŚŵŝĚƚͿ͘
ǁĂƌĞƌŐćŶǌĞŶĚŝĞďĞŝĚĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶĞŶŬƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶƵŶĚ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌŝŶŝŚƌĞŶŝĞůĞŶƵŶĚ
ƵĨŐĂďĞŶ͕ĚŽĐŚƐŝĞƐŝŶĚŬĞŝŶĞƐǁĞŐƐŝĚĞŶƟƐĐŚ͘	ŚŶůŝĐŚǁŝĞŝŵ&ĂůůĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚŐĞŚƚĞƐĚĞŵŶƟͲ
ŝĂƐͲŶƐĂƚǌŶŝĐŚƚŝŶĞƌƐƚĞƌ>ŝŶŝĞƵŵĚŝĞsĞƌŵŝƩůƵŶŐǀŽŶWƌĂǆŝƐŵĞƚŚŽĚĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐĂŶǁĞŝƐƵŶŐĞŶ͘sŝĞůŵĞŚƌ
ŐĞŚƚĞƐǀŽƌĂůůĞŵƵŵĚŝĞŶƞĂůƚƵŶŐĞŝŶĞƌ>ĞďĞŶƐƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕ĚŝĞĂƵĨĞŝŶĞƌƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞŶ͕ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŬƌŝƟƐĐŚĞŶ
ƵŶĚĚĞŵŽŬƌĂƟĞďĞǁƵƐƐƚĞŶ,ĂůƚƵŶŐďĞƌƵŚƚ͘ŝĞůƚĚŝĞWćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚĂƵĨĚŝĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƵŶĚ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ
ƉůƵƌĂůĞƌ>ĞďĞŶƐǁĞŝƐĞŶŝŶĞŝŶĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ƐŽƌŝĐŚƚĞƚƐŝĐŚĚĞƌůŝĐŬĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬĂƵĨĚŝĞͣ<ŽƌƌĞŬƚƵƌ͞
ĚĞƌĚĂŵŝƚĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶĚĞŶ&ĞŚůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶƵŶĚ^ĐŚŝĞŇĂŐĞŶ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
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ĞƌŶƐƉƌƵĐŚĂƵĨĚŝĞďĞĚŝŶŐƵŶŐƐůŽƐĞtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐĚĞƌsŝĞůĨĂůƚƵŶĚ,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚŬĂŶŶƵŶƚĞƌhŵƐƚćŶĚĞŶĞŝŶĞ
ƵƚŽƉŝƐĐŚĞ ŝĞůǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐ ƐĞŝŶ͘ ĞŵŐĞŐĞŶƺďĞƌǁŝůů ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ĞŝŶĞŶ ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞͲ
ǁƵƐƐƚĞŶhŵŐĂŶŐŵŝƚŝǀĞƌƐŝƚćƚƐŽǁŝĞĞŝŶĞƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶĚĞŶĂůǇƐĞĞŝŐĞŶĞƌDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶƵŶĚ'ƌĞŶǌĞŶĞƌŵƂŐͲ
ůŝĐŚĞŶ͕ŵŝƚĚĞŵŝĞů͕ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶĂƵĨǌǁŝƐĐŚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ͕ ƐŽǌŝŽŬƵůƚƵƌĞůůĞƌƵŶĚƐƚƌƵŬƚƵƌĞůůĞƌ
ďĞŶĞǌƵĞƌĨĂƐƐĞŶƵŶĚĚĂƌĂƵĨďĞǌŽŐĞŶĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ
Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌϭ ƐƚĂŵŵƚ ĂƵƐ ĚĞŵ ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ ĂŶƟͲƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞŶ ŝůĚƵŶŐ ƵŶĚ ƌǌŝĞŚƵŶŐ ƵŶĚ ŝƐƚ ĞŝŶĞ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵǌƵƌsĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐǀŽŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚƐŽǌŝĂůĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ĞƌŶƐĂƚǌǁƵƌĚĞ
ǀŽŶ>ŽƵŝƐĞĞƌŵĂŶͲ^ƉĂƌŬƐƵŶĚĂƌŽůƌƵŶƐŽŶͲWŚŝůůŝƉƐŶĨĂŶŐĚĞƌϭϵϴϬĞƌ:ĂŚƌĞŬŽŶǌŝƉŝĞƌƚƵŶĚƐƚĞůůƚĞŝŶďƌĞŝƚĞƐ
ZĞƉĞƌƚŽŝƌĞ ŝŶƚĞƌĚŝƐǌŝƉůŝŶćƌĞƌDĞƚŚŽĚĞŶ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ƌĂƐƐŝƐŵƵƐŬƌŝƟƐĐŚĞ ƵŶĚ ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞ ŝůĚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐ ǌƵƌ
sĞƌĨƺŐƵŶŐ;ǀŐů͘,ĞƌĚĞů͕ϮϬϬϳͿ͘
ŝĞ 'ƌƵŶĚŝĚĞĞŶ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ƐŝŶĚ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ƵƌƌŝĐƵůƵŵ ĚĂƌŐĞůĞŐƚ͕ ĚĂƐ ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ h^ ĂůƐ
ŶƐĂƚǌ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬǀŽƌŶĞŚŵůŝĐŚ ĨƺƌsŽƌͲƵŶĚ'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞŶŵŝƚĚĞŵŶůŝĞŐĞŶŬŽŶǌŝƉŝĞƌƚǁƵƌĚĞ͕
ŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶŝŶKƌƚĞĚĞƌsŝĞůĨĂůƚƵŶĚĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐǌƵǀĞƌǁĂŶĚĞůŶƐŽǁŝĞDĂƘŶĂŚŵĞŶǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕
ƵŵĚŝĞƐĞŶWƌŽǌĞƐƐŶĂĐŚŚĂůƟŐǌƵƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘
/ŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚǁŝƌĚƐĞŝƚŶĚĞĚĞƌϭϵϵϬĞƌ:ĂŚƌĞŵŝƚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲ<ŽŶǌĞƉƚĂŬƟǀŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘ŝĞŵĂƘŐĞďůŝĐŚĞŶ
ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ ƐŝŶĚ ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ĚĞŶ ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞŶ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ ƵŶĚ ĂŶƟͲ
ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞƌ WćĚĂŐŽŐŝŬ ŝŵ <ŽŶƚĞǆƚ ĨƌƺŚŬŝŶĚůŝĐŚĞƌ ƵŶĚ ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞƌ ƌǌŝĞŚƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ŝŵ ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ
ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ;ǀŐů͘'ƌĂŵĞůƚ͕ϮϬϭϬͿ͘
ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌďŝĞƚĞƚǌƵŵĞŝŶĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞDĞƚŚŽĚĞŶǌƵƌKƉƟŵŝĞƌƵŶŐĚĞƌŝůĚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŝŶĚĞƌƌďĞŝƚ
ŵŝƚŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŶ'ƌƵƉƉĞŶ͘ĞƌĞŶǌĞŶƚƌĂůĞƐŶůŝĞŐĞŶďĞƐƚĞŚƚĚĂƌŝŶ͕ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ>ĞƌŶƌćƵŵĞǌƵƐĐŚĂīĞŶ͕ĚŝĞǀŽŶ
tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͕ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƵŶĚŵƉĂƚŚŝĞŐĞƉƌćŐƚ ƐŝŶĚƵŶĚ ŝŶĚĞŶĞŶ<ŝŶĚĞƌƵŶĚ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞĞŝŶďĞǁƵƐƐƚĞƐ
^ĞůďƐƚďŝůĚ ƵŶĚ ƉŽƐŝƟǀĞƐ ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚƐŐĞĨƺŚů ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ ŝŶ ĞŝƐƉŝĞů Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞƐ dćƟŐŬĞŝƚƐĨĞůĚ ŝƐƚ ĚŝĞ
ƌďĞŝƚĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐ</EZt>dE͕ϮŝŶĚĞƐƐĞŶZĂŚŵĞŶĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĨƺƌĚĞƵƚƐĐŚĞsŽƌƐĐŚƵůĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ
ĂĚĂƉƟĞƌƚƵŶĚĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚǁŝƌĚ͘
Ƶŵ ĂŶĚĞƌĞŶ ůĞŐƚ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŐƌŽƘĞŶ tĞƌƚ ĂƵĨ ĚŝĞ <ŽŵƉĞƚĞŶǌĨƂƌĚĞƌƵŶŐ ǀŽŶ WćĚĂŐŽŐŝŶŶĞŶ ƵŶĚ
WćĚĂŐŽŐĞŶďĞŝŝŚƌĞŵhŵŐĂŶŐŵŝƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ƌǁŝůůĚĂǌƵďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕ĚŝĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌďĞƌĞŝĐŚĞ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ&ĂĐŚŬƌćŌĞƵŶĚDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌĞŶǌƵĞƌǁĞŝƚĞƌŶƵŶĚǌƵǀĞƌƟĞĨĞŶ͘ϯ
&ƺƌĞŝŶŝŐĞWćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶƵŶĚWƌĂŬƟŬĞƌ/ŶŶĞŶŝƐƚĚŝĞŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬĞŝŶǌĞŶƚƌĂůĞƌŶƐĂƚǌŝŶŝŚƌĞƌŝůĚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐ͘
ŶĚĞƌĞ ŚŝŶŐĞŐĞŶ ǀĞƌǁĞŶĚĞŶ ůĞŵĞŶƚĞ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ĂůƐ ĞŝŶĞƐ ƵŶƚĞƌ ǀŝĞůĞŶ ĂŶĚĞƌĞŶ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ
<ŽŶǌĞƉƚĞŶ͘&ƺƌĚĂƐWƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ŝƐƚĚŝĞŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬǀŽƌĂůůĞŵĞŝŶĞ'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐ͕ŵŝƚĚĞƌ
/ŶŬůƵƐŝŽŶ͕tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐƵŶĚ/ŶƚĞƌĞƐƐĞĂŵŽīĞŶĞŶ͕ƌĞŇĞǆŝǀĞŶƵŶĚĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶĚĞŶ>ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐĂƵƐŐĞĚƌƺĐŬƚǁŝƌĚ͘
_______________
ϭŝĂƐďĞĚĞƵƚĞƚŝŵŶŐůŝƐĐŚĞŶ^ĐŚŝĞŇĂŐĞƵŶĚsŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶŚĞŝƚ
ϮWƌŽũĞŬƚ</EZt>dE͕ǁǁǁ͘ŬŝŶĚĞƌǁĞůƚĞŶ͘ŶĞƚ͖&ŝWWĞ͘s͕͘ǁǁǁ͘ĮƉƉĞǀ͘ĚĞ
ϯWƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ͕͞ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ͖ŶƟͲŝĂƐͲtĞƌŬƐƚĂƩ͕ǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞ͖ZͲƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ͕ǁǁǁ͘ƌĂĂͲďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ͘ĚĞ
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>ĞŝƚǌŝĞůĞƵŶĚ'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ
Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ͙ͣ ƐĞƚǌƚ ĂŶ ĚĞŶ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ĚĞƌ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ĂŶ ƵŶĚ ǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚƚ ĚŝĞ
DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶƵŶĚtŝƌŬƵŶŐƐǁĞŝƐĞŶǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĂŶŚĂŶĚĚĞƐƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐƐǀŽŶĞŝŐĞŶĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ͕
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶ ^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞŶ ƵŶĚDĂĐŚƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ ŝŵ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ
;ƵŶĚŐůŽďĂůĞŶͿ<ŽŶƚĞǆƚ;^ĐŚŵŝĚƚͬdƌŝƐĐŚ͕ϮϬϬϳͿ ͘͞
/ŶŬůƵƐŝŽŶ
ĞƌĞŐƌŝīĚĞƌƐŽǌŝĂůĞŶ/ŶŬůƵƐŝŽŶƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞƚƐŝĐŚŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚǀŽŶĞŝŶĞŵĞŶŐĞŶ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐďĞŐƌŝī͘^ŽǌŝĂůĞ
/ŶŬůƵƐŝŽŶŐĞŚƚƺďĞƌĚŝĞĨŽƌŵĂůĞ'ůĞŝĐŚƐƚĞůůƵŶŐŚŝŶĂƵƐƵŶĚŚĞŐƚĞŝŶĞŶŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚĞŶŶƐƉƌƵĐŚ͗ĚŝĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ƵŶĚĚŝĞĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ^ƵďƐǇƐƚĞŵĞʹďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞĚĂƐŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵʹƐŽǌƵŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕ĚĂƐƐĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶ
ƐŝĐŚĚĂƌŝŶƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚǌƵŐĞŚƂƌŝŐ ĨƺŚůĞŶ͘ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŚĂƚĚĞŶƵŌƌĂŐ͕tĞƌƚĞǁŝĞ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͕
'ůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚ ƵŶĚ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ĂƵĨ ĚĞƌ ďĞŶĞ ĚĞƐ /ŶĚŝǀŝĚƵƵŵƐ ǁŝĞ ĂƵĨ ĚĞƌ ďĞŶĞ ĚĞƌ /ŶƐƟƚƵƟŽŶ ƵŶĚ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶƵŶĚǁĞŝƚĞƌǌƵƚƌĂŐĞŶ͘
ͣDŝƚƵŶƐĞƌĞƌŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚŝŶĚĞŶh^ǀĞƌƐƵĐŚĞŶǁŝƌ͕ ƌǁĂĐŚƐĞŶĞƵŶĚ<ŝŶĚĞƌŝŶŝŚƌĞŵtŝƐƐĞŶ͕ŝŚƌĞŶ&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ
ƵŶĚ ŝŚƌĞŶ 'ĞĨƺŚůĞŶ ǌƵ ďĞƐƚćƌŬĞŶ͕ ĚŝĞ ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ ƐŝŶĚ͕ ĚĂŵŝƚ ǁŝƌ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ^ĐŚƵůĞŶ ƵŶĚ EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂŌĞŶ
ĂƵĩĂƵĞŶ͕ŝŶĚĞŶĞŶũĞĚĞƌƵŶĚũĞĚĞƐŝĐŚǌƵŐĞŚƂƌŝŐĨƺŚůƚ͕ ŝŶĂůůĞŶƐƉĞŬƚĞŶƐĞŝŶĞƌͬŝŚƌĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ
ǁŝƌĚ͕ƺďĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ'ƌĞŶǌĞŶŚŝŶǁĞŐŐĞƌŶĞǀŽŶĂŶĚĞƌĞŶůĞƌŶƚƵŶĚǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶĂŬƟǀĂŶŐĞŚƚ͕
ĚƵƌĐŚĞŝŶĞŽīĞŶĞ<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƵŶĚĚŝĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ͕ǌƵǁĂĐŚƐĞŶ;ĞƌŵĂŶͲ^ƉĂƌŬƐ͕ϮϬϬϭ͖mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐWƌŽũĞŬƚ
</EZt>dEͿ ͘͞
,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚ
ŝĞ,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚ ŝŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌǁŝƌĚǀŝĞůĨĂĐŚŶŝĐŚƚĂůƐƉŽƐŝƟǀĞ'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚ ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘ /ŵƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ
ŝƐŬƵƌƐŬŽŵŵƚŚćƵĮŐĞŚĞƌĚŝĞďůĞŚŶƵŶŐƐŽǌŝĂůĞƌƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞƌŝǀĞƌƐŝƚćƚ ǌƵŵsŽƌƐĐŚĞŝŶ͘ŝŶĞŝƐƉŝĞůĚĂĨƺƌ
ƐŝŶĚ ĚŝĞ ƂīĞŶƚůŝĐŚ ůĂƵĨĞŶĚĞŶ ͣ,ĞƌŬƵŶŌƐĚŝƐŬƵƌƐĞ͞ ŝŵ <ŽŶƚĞǆƚ ĚĞƌ ƵǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ƵŶĚ /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͕ ĚŝĞ ĞŚĞƌ
ĞŝŶĞ ĞƚŚŶŝƐĐŚͲǀƂůŬŝƐĐŚĞ ĂůƐ ĞŝŶĞŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞ ĞĮŶŝƟŽŶ ĚĞƐ ͣĞƵƚƐĐŚƐĞŝŶƐ͞ ǌƵƌ ^ƉƌĂĐŚĞ ďƌŝŶŐĞŶ͘ ŝŶĞƐ ĚĞƌ
ǁŝĐŚƟŐĞŶ'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉŝĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐďĞƐƚĞŚƚĚĞŵǌƵĨŽůŐĞŝŶĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƌ,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚĂůƐ
tĞƐĞŶƐŵĞƌŬŵĂůĚĞƐŶĚĞƌƐƐĞŝŶƐ͕ĚŝĞĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶƵŵĨĂƐƐƚ͕ĚĞŶŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞƐŝŶĚĂůůŐĞŐĞŶǁćƌƟŐ͕
ƐŝŶŶǀŽůůƵŶĚďĞƌĞŝĐŚĞƌŶĚ͘
͘
Ğƌ hŵŐĂŶŐ ŵŝƚ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚŬĞŝƚ Őŝůƚ ĂůƐ ŬŽŶŇŝŬƚƌĞŝĐŚĞƐ ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚ͕ ĚĂƐ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ^ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚ ƵŶĚ
&ůĞǆŝďŝůŝƚćƚŝŵhŵŐĂŶŐŵŝƚfremdenĞǌƵŐƐƐǇƐƚĞŵĞŶĞƌĨŽƌĚĞƌƚ͘sŽƌĚŝĞƐĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚǀĞƌǁĞŝƐƚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲ
ŶƐĂƚǌĂƵĨĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚĞŝŶĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶŶĂůǇƐĞŵĂĐŚƚďĞƐƟŵŵƚĞƌŝīĞƌĞŶǌůŝŶŝĞŶ͕ĚŝƐƉĂƌĂƚĞƌŬŽůůĞŬƟǀĞƌ
ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶƵŶĚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌDĂĐŚƚĂƐǇŵŵĞƚƌŝĞŶŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚĚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞĂƵƐĚĞƌ^ŝĐŚƚĚĞƌ
ŚĞŐĞŵŽŶŝĂůĞŶ'ƌƵƉƉĞ͘hŶƚĞƌĚŝĞƐĞƌWƌćŵŝƐƐĞŐĞŚƚĞƐŶŝĐŚƚĚĂƌƵŵ͕ĚŝĞDŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶĂůƐFremdeǌƵƐƚƵĚŝĞƌĞŶ͘
EŽƚǁĞŶĚŝŐŝƐƚĞƐǀŝĞůŵĞŚƌ͕ ĚŝĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌĚĞƌDĞŚƌŚĞŝƚĞŶǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚĂŶ
ͣǀĞƌƚƌĂƵƚĞŶ͞ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶŐĞŐĞŶƺďĞƌanderenDĞŶƐĐŚĞŶƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌĞŶ͘
^ŽǌŝĂůĞƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞŝǀĞƌƐŝƚćƚ
ŝĞ 'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ůĂƐƐĞŶ ĚĞŶ 'ĞĚĂŶŬĞŶ ĚĞƌ ͣĞƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͞ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ͣĨƌĞŵĚĞ͞
<ƵůƚƵƌ ƐŽǁŝĞĚĞŶƉŽůŝƟƐĐŚŬŽƌƌĞŬƚĞŶͣdŽůĞƌĂŶǌĂƉƉĞůů͞ĚĞƌĚŽŵŝŶĂŶƚĞŶDĂũŽƌŝƚćƚŚŝŶƚĞƌ ƐŝĐŚƵŶĚǌŝĞůĞŶĂƵĨĚŝĞ
ĞǌĞŶƚƌŝĞƌƵŶŐǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞƌKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞ ŝŵhŵŐĂŶŐŵŝƚanderen<ƵůƚƵƌĞŶ͘ŶĚĞƌŶĨĂůůƐ ŝŵƉůŝǌŝĞƌƚ
ĚĂƐ&ĞƐƚŚĂůƚĞŶĂŶĚĞŵƐƚĂƟƐĐŚĞŶ<ƵůƚƵƌďĞŐƌŝīĞŝŶĞŬůĂƌĞhŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚƵŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶͣĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ƵŶĚAnderen͕
ǌƵŵĞŝƐƉŝĞůĚĞŶͣDŝŐƌĂŶƚĞŶ ͕͞ŵŝƚ,ŝůĨĞĞŝŶĞƐǀŽƌĂďĚĞĮŶŝĞƌƚĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ<ŽŵƉĂƟďŝůŝƚćƚƐŵĂƘĞƐ;ǀŐů͘^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ 
ϮϬϬϭͿ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
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sŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĞŝŶĞƐŽīĞŶĞŶ͕ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞŶ<ƵůƚƵƌďĞŐƌŝīƐůĂƐƐĞŶƐŝĐŚĚŝĞŝŶƚĞƌŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ
ǌǁŝƐĐŚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶŶŝĐŚƚŵĞŚƌĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚŝŵZĂŚŵĞŶƐƚĂƌƌĞƌƵŶĚǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌĂďŐĞŐƌĞŶǌƚĞƌ
ŶĂƟŽŶĂůĞƌ͕ ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌƵŶĚƐŽǌŝĂůĞƌ<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ͘ƵƐĚŝĞƐĞƌWĞƌƐƉĞŬƟǀĞŐĞƐĞŚĞŶ͕ƐĐŚƌĞŝďƚŶŝĐŚƚůćŶŐĞƌ
ĚŝĞDĞŚƌŚĞŝƚƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌĚŝĞŶŽƌŵĂƟǀĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞǁĞƌƚƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌǀŽƌ͖ƐŝĞŝƐƚǀŝĞůŵĞŚƌͣǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ ͕͞ĚŝĞ
/ĚĞŶƟƚćƚĚĞƐŝŶǌĞůŶĞŶǌƵǁƺƌĚŝŐĞŶƵŶĚĂŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͕ƵŶĚǌǁĂƌĂƵƐŐĞŚĞŶĚǀŽŶƐĞŝŶĞƌŝŽŐƌĂĮĞ͕ŵŝƚŽĚĞƌŽŚŶĞ
ĞƌŬĞŶŶďĂƌĞƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚǌƵƐĞŝŶĞƌ'ƌƵƉƉĞ͘
mďĞƌ ĚŝĞ ĞƚŚŶŝƐĐŚͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ŝǀĞƌƐŝƚćƚƐŬĂƚĞŐŽƌŝĞŶ ŚŝŶĂƵƐ ƐƉƌŝĐŚƚ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ ĂŶĚĞƌĞ
ƐƉĞŬƚĞ ĚĞƌ sŝĞůĨĂůƚ ƵŶĚ ŝīĞƌĞŶǌ ĂŶ͘ ĂǌƵ ŐĞŚƂƌĞŶ ʹ ŶĞďĞŶ ĚĞŶ ͣǌĞŶƚƌĂůĞŶ͞ hŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞŶ
ǁŝĞ,ĞƌŬƵŶŌ͕ZĞůŝŐŝŽŶƵŶĚ<ƵůƚƵƌ͕ 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚƵŶĚƐŽǌŝĂůĞƌ^ƚĂƚƵƐʹ ƐŽǌŝĂůĞ<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶǁŝĞůƚĞƌ͕ ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ͕
ƐĞǆƵĞůůĞ KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ ƵŶĚ /ĚĞŶƟƚćƚ͘ ĂƐ ŝĞů ŝƐƚ ĞƐ͕ ĚŝĞ ŝŶƐŝĐŚƚ ŝŶ ĚŝĞ ŵƵůƟƉůĞ <ůĂƐƐŝĮŬĂƟŽŶ ĚĞƌ /ĐŚͲ ƵŶĚ
ĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶŝĚĞŶƟƚćƚƐŽǁŝĞĞŝŶĞƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐǀŽŶAnderenĂƵĐŚĂƵƘĞƌŚĂůďŝŚƌĞƌǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŶ
ŽĚĞƌƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶǌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚĞŶǌƵĨƂƌĚĞƌŶ͘
ͣ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ ŝŶ ĚĞƌŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ŚĂďĞŶ ŶƐƉƌƵĐŚ ĂƵĨ ZĞƐƉĞŬƚ ƵŶĚ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ
ǀŽŶ ĚĞŶ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ͕ ĂďĞƌ ƐŝĞ ĞƌǁĂƌƚĞŶ ĚŝĞƐĞ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ĞďĞŶĨĂůůƐ ĂůƐ ŶŚćŶŐĞƌ ĞŝŐĞŶĞƌ
ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͞;ƉƉĞŶƐƚĞŝŶͬ<ŝĞƐĞů͕ϮϬϬϵ͕^͘ϭϴϮͿ͘ŝŶǁĞŝƚĞƌĞƐŶůŝĞŐĞŶĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚŝƐƚĚĂŚĞƌ
ĚŝĞ ƐĞůďƐƚŬƌŝƟƐĐŚĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĚĞƌ ǀĞƌĞŝŶŶĂŚŵĞŶĚĞŶ ƚŚŶŝƐŝĞƌƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ƵŶĚ <ƵůƚƵƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƚĞŶĚĞŶǌĞŶ
ƐŽǁŝĞĚĂƐ,ŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŝŶŐĞďƵŶĚĞŶŚĞŝƚďĞŝĚĞƌ;ĞͿtĞƌƚƵŶŐAnderer͘ ĂǌƵŬŽŵŵƚĂůƐ
ǁŝĐŚƟŐĞƐ ůĞŵĞŶƚ ŝŶ ŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŶ ĚŝĞ ŬƌŝƟƐĐŚĞŶĂůǇƐĞ ďĞƐƟŵŵĞŶĚĞƌ ƐŽǁŝĞ ƐŽǌŝĂůĞƌ ƵŶĚ ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞ͘
ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶ ďĞĚĞƵƚĞƚ ǌƵŶćĐŚƐƚ ĞŝŶŵĂů hŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ͘ hŶƚĞƌ ƐŽǌŝĂůĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ǁŝƌĚ ũĞĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ
ŵĞŚƌ ĚŝĞ ŶĞƵƚƌĂůĞ hŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĚŝĞ ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ ƵŶĚ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ǀŽŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ
ŐƌƵƉƉĞŶƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞƌDĞƌŬŵĂůĞǁŝĞĞƚŚŶŝƐĐŚĞŽĚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ,ĞƌŬƵŶŌ͕,ĂƵƞĂƌďĞ͕^ ƉƌĂĐŚĞ͕ƉŽůŝƟƐĐŚĞKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ͕
ƌĞůŝŐŝƂƐĞƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ͕ƐĞǆƵĞůůĞKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ͕'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕ůƚĞƌŽĚĞƌĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘ĞƌhƌƐƉƌƵŶŐũĞĚĞƌ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝƐƚĚŝĞ<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶǀŽŶŝīĞƌĞŶǌ͕ĚŝĞŝŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐŵŝƚ;ĞĮŶŝƟŽŶƐͿDĂĐŚƚĞŝŶĞĞǁĞƌƚƵŶŐĚƵƌĐŚ
ŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞEŽƌŵĞŶƵŶĚZĞŐĞůŶŚĞƌǀŽƌďƌŝŶŐƚ͘
ĞŝŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŚĂŶĚĞůƚĞƐƐŝĐŚƵŵĞŝŶĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĂŶƐĂƚǌ͘^ĞŝŶWŽƚĞŶǌŝĂůůŝĞŐƚŝŶƐĞŝŶĞƌ
tŝƌŬƵŶŐ ĂƵĨ ĚŝĞ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ ǀŽŶ ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ
ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌƚ ĂůůĞ &ŽƌŵĞŶ ƵŶĚ ďĞŶĞŶ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŝŶ ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƌ &Žƌŵ͕ Ě͘Ś͘ ǌŝĞůŐƌƵƉƉĞŶƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚ
ƵŶĚŚŝĞƌĂƌĐŚŝĞĨƌĞŝ͘ŝĞƐĞƐsŽƌŐĞŚĞŶĞďŶĞƚĚĞŶtĞŐǌƵŵWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůŵŝƚůŝĐŬĂƵĨĚŝĞǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ĞƚƌŽīĞŶĞŶƵŶĚŵĂĐŚƚĂƵĨĚŝĞDĞŚƌĨĂĐŚĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ͘
Ɛ ůĞŶŬƚ ĚŝĞ ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ ĂƵĨ hƌƐĂĐŚĞŶ ƵŶĚ &ĂŬƚŽƌĞŶ ćŚŶůŝĐŚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌĂŬƟŬĞŶ ƵŶĚ ŵĂĐŚƚ
ĚĞƵƚůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ'ƌƵŶĚ Ĩƺƌ ,ĞƌĂďƐĞƚǌƵŶŐ ƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŶŝĐŚƚ ŝŶ ĚĞƌ ďĞƚƌĞīĞŶĚĞŶ WĞƌƐŽŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ŝŶ
'ĞĚĂŶŬĞŶ͕dĂƚĞŶƵŶĚ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶǌƵƐƵĐŚĞŶ ŝƐƚ͕ĚŝĞǌƵƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĨƺŚƌĞŶ͘ :ĞĚĞƌDĞŶƐĐŚƚƌćŐƚƉŽƚĞŶǌŝĞůůĞ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞŝŶƐŝĐŚƵŶĚŬĂŶŶũĞŶĂĐŚ^ŝƚƵĂƟŽŶƵŶĚ<ŽŶƚĞǆƚǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐďĞƚƌŽīĞŶƐĞŝŶ͘
ŝĂƐďĞƐĐŚƌĞŝďƚͣƐĐŚŝĞĨĞ͞ĂďǁĞƌƚĞŶĚĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ĂďĞƌĂƵĐŚĚŝĞĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚĞŶWĂƌƟǌŝƉĂƟŽŶƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ
ĞŝŶŝŐĞƌDŝƚŐůŝĞĚĞƌĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘ĞŵǌƵĨŽůŐĞƐĞƚǌƚƐŝĐŚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŵŝƚĂůůĞŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ
ƵŶĚͲĞďĞŶĞŶŬƌŝƟƐĐŚĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ ƌǀĞƌĨŽůŐƚĚĂƐŝĞů͕ZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐƵŶĚĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞsĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞŝƐĞŶ
ƐŽǁŽŚůŝŵŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĞůůĞŶĞƌĞŝĐŚĂůƐĂƵĐŚŝŵƐƚƌƵŬƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚŐĞƐĂŵƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚĂƵĨǌƵĚĞĐŬĞŶ
ƵŶĚǌƵďĞĂƌďĞŝƚĞŶ͘
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sĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŽŵŝŶĂŶǌƵŶĚhŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ
:ĞĚĞƌDĞŶƐĐŚŝƐƚǀŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶƵŶĚŶĞŝŐƚǌƵĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŵsĞƌŚĂůƚĞŶ͘ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐďĞƌƵŚƚũĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚ
ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚĂƵĨsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶĞŝŶǌĞůŶĞƌDĞŶƐĐŚĞŶ͘ŝĞƐĞǁĞƌĚĞŶƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚƵŶĚŝŶ/ĚĞŽůŽŐŝĞŶ
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƚ͘ &ĂƐƚ ĂůůĞ ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŵ ůůƚĂŐ ƐŝŶĚ ĚƵƌĐŚ DĂĐŚƚĂƐǇŵŵĞƚƌŝĞŶ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ʹ
ƐŽĞƚǁĂĚƵƌĐŚhŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚĞŶŵŝƚůŝĐŬ ĂƵĨĚĞŶ ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶƵŶĚ ƐŽǌŝĂůĞŶ ^ƚĂƚƵƐ͘sŽƌ ĂůůĞŵDŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ ƐŝŶĚ
ĚĂǀŽŶďĞƚƌŽīĞŶ͗^ŝĞŚĂďĞŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚǁĞŶŝŐĞƌƵŐĂŶŐǌƵŝŶŇƵƐƐƵŶĚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌdĞŝůŚĂďĞƵŶĚďůŝĐŬĞŶ
ŽŌĂƵĨhŶƌĞĐŚƚƐͲƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶǌƵƌƺĐŬ͘ŝŶĞƐǇŵŵĞƚƌŝĞĞƌŐŝďƚƐŝĐŚĂůůĞŝŶƐĐŚŽŶĚĂŶŶ͕ǁĞŶŶ
ĞŝŶ <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐƉĂƌƚŶĞƌ ŶŝĐŚƚ ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ ƺďĞƌ ĚŝĞ ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞ ^ƉƌĂĐŚĞ ǀĞƌĨƺŐƚ͘ Ğŝ ǀŝĞůĞŶ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚ
ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶŬŽŵŵƚďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ǌƵĚŝĞƐĞƌDĂĐŚƚĂƐǇŵŵĞƚƌŝĞŶŽĐŚĚŝĞ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůďĞĚŝŶŐƚĞ
ŵƚƐĂƵƚŽƌŝƚćƚŚŝŶǌƵ;ǀŐů͘ƵĞƌŶŚĞŝŵĞƌ͕ ϮϬϬϱͿ͘
Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ĚĞĐŬƚ ĚŝĞ DĂĐŚƚͲ ƵŶĚ /ŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ ŝŶ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ
^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶĂƵĨƵŶĚǁĞŝƐƚĂƵĨĚĞƌĞŶ/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐŚŝŶ͘ŝĞĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞŶƐƉĞŬƚĞŶƐƉŝĞůƚ
ŚŝĞƌĞďĞŶĨĂůůƐĞŝŶĞǁŝĐŚƟŐĞZŽůůĞʹĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶĞǌƺŐĞǌƵƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĞƌƂīŶĞƚĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ĚĂƐ
^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚƵŶĚ'ĞŐĞŶǁĂƌƚĨƺƌƐŝĐŚŽīĞŶƵŶĚŬƌĞĂƟǀǌƵŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘
'ĞůŝŶŐƚ ĞƐ ƵŶƐ͕ ĚŝĞ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ͕ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞŶ ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ ĚĞƌ ŽŵŝŶĂŶǌ
ƵŶĚ hŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ ǌƵ ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞ ^ƚĞůůƵŶŐ ĚĂǌƵ ǌƵ ƺďĞƌĚĞŶŬĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ďŝƐŚĞƌ ǀĞƌďŽƌŐĞŶĞŶ
tŝƐƐĞŶƐƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶǌƵĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͕ƐŽŬĂŶŶĚŝĞƐĞƐtŝƐƐĞŶŝŶƉƌĂǆŝƐŶĂŚĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶƺďĞƌƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘
/Ɛƚ ĚŝĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ ǌƵƌZĞŇĞǆŝŽŶŶŝĐŚƚ ŐĞǁĞĐŬƚǁŽƌĚĞŶ͕ ĚĂŶŶ ŝƐƚ ĂƵĐŚĚŝĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĚĞƌ ŐĞǁŽŚŶƚĞŶƵŶĚ
ĞŝŶŐĞƐƉŝĞůƚĞŶĞŶŬͲƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌŬĂƵŵŵƂŐůŝĐŚ͘
sŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŝůĚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐ
KīĞŶŬƵŶĚŝŐĞ DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ƐĐŚŶĞůůĞƌ ĞƌŬĂŶŶƚ ĂůƐ ĚŝĞ ůĂƚĞŶƚĞŶ ƵŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ
&ŽƌŵĞŶ ǀŽŶ 'ĞǁĂůƚ ƵŶĚ hŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ͘ 'ĞŶĂƵ ĚŝĞƐĞ &ŽƌŵĞŶ ƐŽǌŝĂůĞƌ hŶŐĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ ďĞŶƂƟŐĞŶ ĞŝŶĞŶ
ƐĞůďƐƚͲ ƵŶĚ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŬƌŝƟƐĐŚĞŶ ůŝĐŬ͘ Ğƌ DĞŶƐĐŚ ǀĞƌĨƺŐƚ ƺďĞƌ ĚŝĞ ͣDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ǌƵƌ ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶ ƵŶĚ
͙ tĞƌƚĞĞŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͞ ;&ŝŶŬĞ͕ ϮϬϬϰ͕ ^͘ ϭͿ͘ /ŵ <ŽŶƚĞǆƚ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ŬŽŵŵƚ ĚĞƌ <ŽŵƉĞƚĞŶǌ ĚĞƌ
^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶĞŝŶĞǁŝĐŚƟŐĞ&ƵŶŬƟŽŶǌƵ͘^ŝĞǌŝĞůƚĚĂƌĂƵĨĂď͕ĚĂƐŬƌŝƟƐĐŚĞ,ŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶĚĞƌŝŶŶĞƌĞŶZĞĂůŝƚćƚǌƵ
ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͕ ƵŵĚĞŵĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĚŝĞ ćƵƘĞƌĞŶ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ǌƵ ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘ ^ŝĞ ďĞƌƵŚƚ ŝŶ ĞƌƐƚĞƌ >ŝŶŝĞ ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ
ŬƌŝƟƐĐŚĞŶ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ĂƵĨ ĚŝĞ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ƐŽǌŝŽŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ĞĨĂŶŐĞŶŚĞŝƚĞŶ ƐŽǁŝĞ ĂƵĨ ĚŝĞ ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶ
,ĞƌƌƐĐŚĂŌƐƉƌĂŬƟŬĞŶƵŶĚDĂĐŚƚƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͘
/ŵZĂŚŵĞŶĚĞƐŝŵWƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚĞŶͣ^ƚƵĨĞŶŵŽĚĞůůƐ͞ƐĞƚǌƚĚŝĞďĞƐĂŐƚĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĂƵĨ
ĚĞƌ ĞƌƐƚĞŶ ^ƚƵĨĞ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ďĞǁƵƐƐƚĞŶtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ ǀŽŶ ŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ĞŝŶ͘ ŝĞ ǌǁĞŝƚĞ
^ƚƵĨĞŝƐƚĚĂƐďĞǁƵƐƐƚĞĞƵƚĞŶǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶĞƌ^ĐŚŝĞŇĂŐĞŶ͕ĚĞƌsĞƌƐƵĐŚ͕ŝŚƌĞhƌƐĂĐŚĞŶƵŶĚĚŝĞĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ
ǌƵ ĞƌŬĞŶŶĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĞ Ăŵ >ĞďĞŶŚĂůƚĞŶ͘ŝĞĚƌŝƩĞ ^ƚƵĨĞ ďŝĞƚĞƚ ƐŽĚĂŶŶĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ǌƵƌ >ƂƐƵŶŐĚĞƌ ďĞǁƵƐƐƚ
ĞƌŬĂŶŶƚĞŶ ƵŶĚ ŬƌŝƟƐĐŚ ŐĞĚĞƵƚĞƚĞŶ ƵƐƚćŶĚĞ ŝŵ ZĂŚŵĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞƌ ,ĂŶĚůƵŶŐƐƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ;ǀŐů͘
ͣ^ƚƵĨĞŶŵŽĚĞůů͖͞WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůϮϬϬϵͿ͘
^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ŐĞŐĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ǁĞƌĚĞŶ ĞƌƐƚ ĚĂŶŶ ǁŝƌŬƐĂŵ͕ ǁĞŶŶ ǁŝƌ ďĞƌĞŝƚ ƐŝŶĚ͕ ƵŶƐĞƌĞ
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶAnderenĞŝŶĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶZĞŇĞǆŝŽŶǌƵƵŶƚĞƌǌŝĞŚĞŶƵŶĚĚĂƐĞŝŐĞŶĞ,ĂŶĚĞůŶǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘
ŝŶĞĚŝīĞƌĞŶǌƐĞŶƐŝďůĞƵŶĚǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞWƌĂǆŝƐŶĂĐŚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĨŽƌĚĞƌƚĚŝĞƵĨŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶŚĞŝƚ
ĨƺƌŝīĞƌĞŶǌĞŶ͕ŽŚŶĞĚŝĞƐĞĂƵƐǌƵďůĞŶĚĞŶ͘ĂŵŝƚŝƐƚĞŝŶǌŝĞůŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞƐ͕ĂďĞƌǌƵŐůĞŝĐŚĞƌŐĞďŶŝƐŽīĞŶĞƐ,ĂŶĚĞůŶ
ŐĞŵĞŝŶƚ͕ ĚĂƐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ŬŽŶĨƌŽŶƚĂƟǀĞŶ ƵŶĚ ĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶĚĞŶ͕ ŶĞƵƚƌĂůĞŶ ƵŶĚ ƉĂƌƚĞŝůŝĐŚĞŶ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ďĂůĂŶĐŝĞƌƚ
;ǀŐů͘ ƉƉĞŶƐƚĞŝŶ ͬ <ŝĞƐĞů͕ ϮϬϬϵͿ͘ ^ŽůĐŚĞ ,ĂŶĚůƵŶŐƐƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ƐŝŶĚ ƐŝƚƵĂƟŽŶƐĂďŚćŶŐŝŐ ƵŶĚ ŬƂŶŶĞŶ ŶŝĐŚƚ ĂƵĨ
ũĞĚĞŶ <ŽŶƚĞǆƚ ŐĞŶĞƌĂůŝƐŝĞƌƚ ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ ĞƐ ũĞĚŽĐŚ͕ 'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ ƵŶĚ
WƌŝŶǌŝƉŝĞŶĚĞƌǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŶ͕ŝŶŬůƵƐŝǀĞŶƵŶĚŶŝĐŚƚŬƵůƚƵƌĂůŝƐŝĞƌĞŶĚĞŶŝůĚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐǌƵǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚĞŶƵŶĚ
ŬŽŶƚĞǆƚƵŶĂďŚćŶŐŝŐĂŶǌƵǁĞŶĚĞŶ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
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DĞƚŚŽĚŝƐĐŚ ŐĞƐĞŚĞŶ ůćƐƐƚ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŝŵ ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ ǁŝƐƐĞŶƐďĂƐŝĞƌƚĞŶ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ ƵŶĚ ĚĞŵ
ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ <ŽŵƉĞƚĞŶǌĨƂƌĚĞƌƵŶŐ ĂŶƐŝĞĚĞůŶ͘ Ğƌ ƵƐŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚ ĚŝĞƐĞƌ DĞƚŚŽĚĞŶ ŝƐƚ ĚĂƐ ŶůŝĞŐĞŶ͕ ĞŝŶĞ
ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶŶćŚĞƌƵŶŐĂŶĚĂƐdŚĞŵĂ͢ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ͚͕ ƵŶĚ͢ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͛ǌƵĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘ĞƌŶƟͲŝĂƐͲ
ŶƐĂƚǌǀĞƌƐƚĞŚƚƐŝĐŚĂůƐŝŶƚĞŐƌĂƟǀĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌŶƐĂƚǌ͕ĚĞƌĚŝĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƵŶĚDŽĚŝĮŬĂƟŽŶǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞŚĂŌĞƚĞƌ
'ĞĚĂŶŬĞŶƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞŝƐĞŶŵƂŐůŝĐŚŵĂĐŚƚ͘DŝƩĞůƐĞŝŶĞƐďƌĞŝƚŐĞĨćĐŚĞƌƚĞŶDĞƚŚŽĚĞŶƌĞƉĞƌƚŽŝƌƐŬĂŶŶĚŝĞ
ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĚĞƌĂůƐƉƌŽďůĞŵĂƟƐĐŚĞƌŬĂŶŶƚĞŶŶŶĂŚŵĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌĞƌĨŽůŐĞŶ͘
ŝĞŶǁĞŶĚƵŶŐĚŝĞƐĞƐDĞƚŚŽĚĞŶƌĞƉĞƌƚŽŝƌĮŶĚĞƚŝŶĚĞƌZĞŐĞůĂƵĨĚƌĞŝďĞŶĞŶʹ<ŽŐŶŝƟŽŶ͕ŵŽƟŽŶ͕sĞƌŚĂůƚĞŶ
ʹƐƚĂƩƵŶĚǁŝƌĚĚƵƌĐŚĚŝĞŶŶĂŚŵĞďĞŐƌƺŶĚĞƚ͕ĚĂƐƐĂůůĞĚƌĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌƐƚĞƚƐƚƌĂŶƐĂŬƟŽŶĂůďĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶƵŶĚĞŝŶĞ
ĚĂƵĞƌŚĂŌĞͣhŵƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƵŶŐ͞ŶƵƌĚƵƌĐŚĚŝĞƌďĞŝƚĂƵĨĂůůĞŶĚƌĞŝďĞŶĞŶĞƌƌĞŝĐŚƚǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͘
ŝĞǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶĞŶƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĞŶDĞƚŚŽĚĞŶƐŝŶĚƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚƐĞůďƐƚǌĞŶƚƌŝĞƌƚƵŶĚƐĞůďƐƚĞǆƚƌŽǀĞƌƟĞƌƚ͘ĂďĞŝ
ŐĞŚƚĞƐǌƵŵĞŝŶĞŶƵŵĞŝŶĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƟƐĐŚĞ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶĂŶŚĂŶĚĚĞƌŝŵ^ĞŵŝŶĂƌǀĞƌŵŝƩĞůƚĞŶ<ŽŶǌĞƉƚĞƵŶĚ
/ŶŚĂůƚĞ͕ǌƵŵĂŶĚĞƌĞŶƵŵĚŝĞsĞƌŐĞǁŝƐƐĞƌƵŶŐĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶWŽƐŝƟŽŶŝŶĚĞƌƵƘĞŶǁŝƌŬƵŶŐƵŶĚĚĞƌ^ ĞůďƐƚĚĂƌƐƚĞůůƵŶŐ͘
ŝĞƐĞůďƐƚǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞZĞŇĞǆŝŽŶŬĂŶŶĚĂǌƵĚŝĞŶĞŶ͕ĞŝŐĞŶĞĞŶŬͲƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶƐŵƵƐƚĞƌ ŝŶ&ƌĂŐĞǌƵƐƚĞůůĞŶ͖ĚĂŵŝƚ
ŝƐƚ ĚŝĞ sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ Ĩƺƌ ĞŝŶĞŶ ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞŶ hŵŐĂŶŐŵŝƚ ĂůƐ ŬŽŶŇŝŬƚƌĞŝĐŚ ĞƌůĞďƚĞŶ ^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ ŐĞŐĞďĞŶ͘ Ğƌ
ƐĞůďƐƚĞǆƚƌŽǀĞƌƟĞƌƚĞ ƵŐĂŶŐŵĂĐŚƚ ĚŝĞ ĚƌĞƐƐĂƚĞŶ ĂŶŚĂŶĚ ĚĞƌ ŝŵ 'ƌƵƉƉĞŶƉƌŽǌĞƐƐ ǀĞƌŵŝƩĞůƚĞŶ <ŽŶǌĞƉƚĞ ƵŶĚ
/ŶŚĂůƚĞǌƵŐůĞŝĐŚĂƵĨĚĂƐƌůĞďĞŶƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶĂŶĚĞƌĞƌĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ͘
ŝĞDĞƚŚŽĚĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐƐŝŶĚĚŝĂůŽŐŝƐĐŚĂŶŐĞůĞŐƚʹƐŝĞůĞŝƚĞŶĞŝŶĂŬƟǀĞƐƌǌćŚůĞŶƵŶĚƵŚƂƌĞŶĞŝŶ͘
/ŵ ĞŶƚƌƵŵ ĚĞƌĂƌƟŐ ƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƚĞƌ /ŶƚĞƌĂŬƟŽŶĞŶ ƐƚĞŚƚ ĚŝĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚ ĞŝŐĞŶĞŶ ƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ
EŽƌŵĞŶƵŶĚdŽůĞƌĂŶǌŵĂƘƐƚćďĞŶ͕ĂďĞƌĂƵĐŚŵŝƚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶdƌĂĚŝĞƌƵŶŐĞŶƵŶĚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚĞŶŝīĞƌĞŶǌͲ
ůŝŶŝĞŶ͕ĚŝĞǌƵƌ>ĞŐŝƟŵŝĞƌƵŶŐƵŶĚ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐĐŚŝĞĨĞƌDĂĐŚƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞďĞŝƚƌĂŐĞŶ;Ɛ͘ĂƵĐŚǌĞŶƚƌĂůĞdŚĞŵĞŶŝŵ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌͿ͘ĞƌtĞŐĚĞƐĚŝĂůŽŐŝƐĐŚĞŶ>ĞƌŶĞŶƐĂĐŚƚĞƚĂƵĨĚŝĞ'ůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚĚĞƌĞƌǌćŚůƚĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ͕
ůćƐƐƚũĞĚŽĐŚǌƵŐůĞŝĐŚĚĞƌĞŶ^ƵďũĞŬƟǀŝƚćƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚǌƵŵdƌĂŐĞŶŬŽŵŵĞŶ͘ĂƐĂŬƟǀĞƵŚƂƌĞŶĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĚŝĞ
ĞŝŶĨƺŚůĞŶĚĞƵŶĚďĞǁĞƌƚƵŶŐƐĨƌĞŝĞdĞŝůŶĂŚŵĞĂŶĚĞŶƐƵďũĞŬƟǀĞŶƌůĞďĞŶƐǁĞůƚĞŶĚĞƌƌǌćŚůĞŶĚĞŶƵŶĚƐĞƚǌƚĚĂƐ
ĞŵƉĂƚŚŝƐĐŚĞsĞƌƐƚĞŚĞŶĚĞƌƵŚƂƌĞŶĚĞŶǀŽƌĂƵƐ͘
ŝĞ ƐƐĞŶǌ ĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚ ĞƌŐŝďƚ ƐŝĐŚ ũĞĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ĂƵƐ ĚĞŵƵƐƚĂƵƐĐŚ ƐƵďũĞŬƟǀĞƌ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ͘ ŝĞ
dƌĂŝŶŝŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚĞ ĨŽůŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐĞů ĞŝŶĞƌ ĚƵƌĐŚĚĂĐŚƚĞŶ mďƵŶŐƐƐƚƌƵŬƚƵƌ͘  ŝĞ ŐĞǌŝĞůƚ ŐĞǁćŚůƚĞ sŝĞůĨĂůƚ ĚĞƌ
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶƵŶĚsĞƌŵŝƩůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶďŝĞƚĞƚĚĂĨƺƌĚĞŶĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶZĂŚŵĞŶ͘ŝŶǌĞŶƚƌĂůĞƐŶůŝĞŐĞŶ
ĚŝĞƐĞƌ>ĞƌŶĨŽƌŵďĞƐƚĞŚƚĚĂƌŝŶ͕ĚĞŶƌǁĞƌďǀŽŶtŝƐƐĞŶŵŝƚĞŵŽƟŽŶĂůĞƌĞĚĞƵƚƵŶŐǌƵǀĞƌŬŶƺƉĨĞŶƵŶĚŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ
ĚŝĞDŽƟǀĂƟŽŶĨƺƌsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐǌƵĨƂƌĚĞƌŶ͘
ŝĞŶƟͲŝĂƐͲ&ŽƌƚďŝůĚƵŶŐĞŶƐĞƚǌĞŶʹũĞŶĂĐŚĞŝƚƵŶĚĞĚĂƌĨʹĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶƺďĞƌŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐͲ
ƵŶĚ ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ͕ ĚŝĞ ǆƉůŽƌĂƟŽŶ ǀŽŶ &ĂůůͲ ƵŶĚ WƌŽďůĞŵƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ ĂƵƐ ĚĞŵ ůůƚĂŐ ĚĞƌ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶƐŽǁŝĞĚŝĞŶĂůǇƐĞŝŚƌĞƌZĞƐƐŽƵƌĐĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶǀŽƌĂƵƐ͘/ŶĚĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ
'ƌƵƉƉĞŶƐĞƫŶŐƐ ʹ ŝŶǌĞůĂƌďĞŝƚ͕ <ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶĂƌďĞŝƚ͕ WůĞŶƵŵ ʹ ůĞƌŶĞŶ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ĚŝĞ ďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞŶ
ƐŽǁŝĞĚŝĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶZĞĂůŝƚćƚĞŶĨƺƌƐŝĐŚǌƵĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶƵŶĚŬƌŝƟƐĐŚǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘&ĞƌŶĞƌĞƌƉƌŽďĞŶĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕ĚŝĞŝŶĚĞƌWƌĂǆŝƐǌƵƌŶǁĞŶĚƵŶŐŬŽŵŵĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
ŝĞDĞƚŚŽĚĞŶ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ďŝĞƚĞŶ ĞŝŶ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞƐDĞĚŝƵŵ ǌƵƌ sĞƌŵŝƩůƵŶŐ ǀŽŶ /ŶŚĂůƚĞŶ͕ ĚŝĞ ŶŝĐŚƚ
ĂƵĨ ĞǆƉůŝǌŝƚĞŵ tĞŐĞ ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ ǁĞƌĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ WŽŝŶƟĞƌƚ ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͗ Ğƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ůŝĞĨĞƌƚ ŬĞŝŶĞŶ
DĞƚŚŽĚĞŶŬĂƚĂůŽŐ͕ƐŽŶĚĞƌŶƐƚĞůůƚĞŝŶWƌŝŶǌŝƉĚĂƌ͕ ĚĂƐĚƵƌĐŚĚĂƐĞƐƚƌĞďĞŶŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚŝƐƚ͕ĚŝĞͣĞŝŶŐĞƐƉŝĞůƚĞŶ͞
ĞŶŬͲƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌǌƵĂŶĂůǇƐŝĞƌĞŶƵŶĚǌƵŵŽĚŝĮǌŝĞƌĞŶ͘
EĞďĞŶĚĞŵŽďĞŶĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶZĞŇĞǆŝŽŶƐĂŶƚĞŝůƵŶĚĚĞƌ^ ƚćƌŬƵŶŐǀŽŶĞŽďĂĐŚƚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶŝƐƚĚĂƐƐĂĐŚĂŶĂůǇƟƐĐŚĞ
ƌŬůćƌƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶ ĞŝŶ ǁŝĐŚƟŐĞƌ ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů ũĞĚĞƌ &ŽƌƚďŝůĚƵŶŐ͕ Ƶŵ ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ ƐƵďũĞŬƟǀĞŶ
tĞůƚďŝůĚĞƌŶƵŶĚĚĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚǀĞƌŵŝƩĞůƚĞŶƐŽǌŝĂůĞŶ͕ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚƉŽůŝƟƐĐŚĞŶZĞĂůŝƚćƚĞŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶƵŶĚ
ŬƌŝƟƐĐŚŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶǌƵůĞƌŶĞŶ͘
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ĞŶƚƌĂůĞdŚĞŵĞŶŝŶĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚ
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌƚ ĂůůĞŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ ƌĞŐƚ ǌƵƌZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶ ƐŽǁŝĞ
ĚĞƌŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶĂŶƵŶĚǌĞŝŐƚĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐŽƉƟŽŶĞŶĂƵĨ͘/ŵƌĞŶŶƉƵŶŬƚĚĞƌ
ŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚ ŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ ƐƚĞŚƚĚĞƌŶƐĂƚǌĚĞƌ ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶƵŶĚĚĞƐƵĨĚĞĐŬĞŶƐ
ǀŽŶ,ĞƌƌƐĐŚĂŌƵŶĚhŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ ŝŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌʹ ŝŶ<ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕^ĐŚƵůĞŶ͕ :ƵŐĞŶĚŚćƵƐĞƌŶ͕
ƵƐůćŶĚĞƌďĞŚƂƌĚĞŶ͕ďĞŝĚĞƌWŽůŝǌĞŝ͕ĚĞƌ&ĞƵĞƌǁĞŚƌʹƵŶĚĂŶǀŝĞůĞŶĂŶĚĞƌĞŶŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞŶKƌƚĞŶ͕ǁŽsŝĞůĨĂůƚ
ƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚŶŝĐŚƚĞƌŬĂŶŶƚƵŶĚŐĞůĞďƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞZŽůůĞĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶ,ĞƌŬƵŶŌ͕ĚŝĞ^ŝĐŚƚĂƵĨĞŝŐĞŶĞ /ĚĞŶƟƚćƚ
ƵŶĚƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ͕ĚŝĞŶĂůǇƐĞŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌŝƐƉŽƐŝƟŽŶĞŶǌƵsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ĚŝĞŝŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǀŽŶ ŝŐĞŶĞŵ ƵŶĚ &ƌĞŵĚĞŵ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ ĚĂŵŝƚ ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌĂŬƟŬĞŶ ƐŝŶĚ ĚŝĞ
ǌĞŶƚƌĂůĞŶ^ĐŚůƺƐƐĞůƚŚĞŵĞŶŝŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ͘
ĂƐƵƌƌŝĐƵůƵŵĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐŝƐƚŝŶŬůƵƐŝǀƵŶĚŬĂŶŶŵŝƚdŚĞŵĞŶƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶŐĞĨƺůůƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚŝĞĂƵĨ
ĚĞŵ'ƌƵŶĚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐĚĞƐŶƐĂƚǌĞƐďĞƌƵŚĞŶƵŶĚƐĞŝŶĞ>ĞŝƟĚĞĞŶǁĞŝƚĞƌƚƌĂŐĞŶ͘
dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚ/ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐ
ĂƐ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ǀŽŶ /ĚĞŶƟƚćƚ ĂůƐ ĞŝŶĞƐ ŝŶƚĞƌĂŬƟǀĞŶ WƌŽǌĞƐƐĞƐ͕ ĚĞƌ ŝŵ >ĂƵĨĞ ĚĞƌ ^ŽǌŝĂůŝƐĂƟŽŶ ĞƌǁŽƌďĞŶ ƵŶĚ
ŝŶ ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƟǀĞŶ ŬƟǀŝƚćƚĞŶ ǀŽůůǌŽŐĞŶ ǁŝƌĚ͕ ƐƚĞůůƚ ĞŝŶĞ ǁŝĐŚƟŐĞ WƌćŵŝƐƐĞ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚ ŝŵ WƌŽũĞŬƚ
ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ĚĂƌ͘  Dŝƚ ĚŝĞƐĞŵ ŶƐĂƚǌ ǁĞƌĚĞŶ ćƵƘĞƌĞ ƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶ͕ ǌ͘ ͘ ĚĂƐ ƌǌćŚůĞŶ ĞŝŐĞŶĞƌ
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ͕ ǌƵŵ ǀŽƌƌĂŶŐŝŐĞŶ DŝƩĞů ĚĞƌ ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂůĞŶ sĞƌƐƚćŶĚŝŐƵŶŐ ƵŶĚ ǌƵŵ DĞĚŝƵŵ ĚĞƌ sĞƌŵŝƩůƵŶŐ
ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞƌ ƐƵďũĞŬƟǀĞŶ /ĚĞŶƟƚćƚ ƵŶĚ ĚĞƌ ćƵƘĞƌĞŶ ZĞĂůŝƚćƚ͘ ŝĞ /ĚĞŶƟƚćƚ͕ ĂůƐŽ ĚŝĞ ^ƵďũĞŬƚďŝůĚƵŶŐ͕ǁŝƌĚ ŚŝĞƌ
ŶŝĐŚƚ ĂůƐ ŶĂƚƵƌŐĞŐĞďĞŶ ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĂůƐ ĞŝŶĞ ŶĂƌƌĂƟǀĞ <ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞŶ
ƵŶĚĚŝĂůĞŬƟƐĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐƐŽǁŝĞ ŝŶĞŝŶĞƌǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶĞǌŝĞŚƵŶŐǌƵĚĞŶ ũĞǁĞŝůŝŐĞŶƐŽǌŝĂůĞŶƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ
<ĂƚĞŐŽƌŝĞŶŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚ;ǁĞŝƚĞƌͿĞŶƚǁŝĐŬĞůŶŬĂŶŶ;ǀŐů͘DĞŶĚĞů͕ϮϬϭϬͿ͘
ͣŝĞǆŝƐƚĞŶǌǀŝĞůĨćůƟŐĞƌ/ĚĞŶƟƚćƚĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƚĚĞŶ^ ŝŶŶǀŽŶ/ĚĞŶƟƚćƚƐĞůďƐƚ͕ĚĂĞƐŶŝĐŚƚŵĞŚƌƵŵĚŝĞĂƌƐƚĞůůƵŶŐƵŶĚ
^ŝĐŚĞƌƵŶŐĞŝŶĞƐďĞƐƟŵŵƚĞŶĞƚŚŝƐĐŚĞŶKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƐƌĂŚŵĞŶƐ͕ƐŽŶĚĞƌŶƵŵĚŝĞŬǌĞƉƚĂŶǌĞŝŶĞƌŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ
<ŽĞǆŝƐƚĞŶǌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŝĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚĞŶĚĞƌ>ĞďĞŶƐǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŐĞŚƚ͞;<ŝĞƐĞů͕ϮϬϬϬ͕^͘ϳͿ͘
ĂƐ ŶƟͲŝĂƐͲƵƌƌŝĐƵůƵŵ ǀĞƌĨƺŐƚ ƺďĞƌ DĞƚŚŽĚĞŶ ǌƵƌ &ƂƌĚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ŵƵůƟƉůĞŶ <ůĂƐƐŝĮŬĂƟŽŶƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ͘
'ĞŵĞŝŶƚ ŝƐƚ ĚĂŵŝƚ ŝƐƚ ĚŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŵĞŚƌĨĂĐŚĞƌ ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚĞŶ ǌƵ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ ƐŽǌŝĂůĞŶ'ƌƵƉƉĞŶƵŶĚ
DŝůŝĞƵƐ͘ ƵƌĐŚ ŶĂƌƌĂƟǀĞ ƵŶĚ ƐĞůďƐƚͲǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞ mďƵŶŐĞŶ ǁŝƌĚ ĚŝĞ sŝĞůƐĐŚŝĐŚƟŐŬĞŝƚ ĚĞƐ ^ĞůďƐƚ ŚĞƌǀŽƌŐĞŚŽďĞŶ
ƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚĚŝĞǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŝŶĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝƚćƚĚĞƐAnderen ŬƌŝƟƐĐŚŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐƚ͘dŚĞŵĞŶǁŝĞ /ĐŚͲ/ĚĞŶƟƚćƚ
ƵŶĚ ĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶŝĚĞŶƟƚćƚ ǁĞƌĚĞŶ ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͕ ŝŶĚĞŵ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ĚĂƌƺďĞƌ ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞ
ƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ŝŶŇƺƐƐĞ Ĩƺƌ ŝŚƌĞ ĞŝŐĞŶĞ /ĚĞŶƟƚćƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ƐŝŶĚ͘ ŝĞƐĞƐ sŽƌŐĞŚĞŶ ŚĂƚ ĞŝŶĞŶ
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶŚĂƌĂŬƚĞƌƵŶĚŬĂŶŶ ŝŵŐƌƵƉƉĞŶĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐ ƐĞŚƌ ǀĞƌďŝŶĚĞŶĚǁŝƌŬĞŶ͕ĚĂĚŝĞ
ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶǀŝĞůǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌĞƌĨĂŚƌĞŶƵŶĚ/ŶƚĞƌĞƐƐĞĂŶŝŚƌĞƌĞŝŐĞŶĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĞƌůĞďĞŶ͘
dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗ŝŐĞŶĞƐŽǌŝŽŬƵůƚƵƌĞůůĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶŚĞŝƚ
Ğƌ ĞŝŐĞŶĞ ƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞ ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ ŝƐƚ ĞďĞŶĨĂůůƐ ĞŝŶǁŝĐŚƟŐĞƌ ZĞĨĞƌĞŶǌƌĂŚŵĞŶ͕ ĚĞƌ ƵŶƐĞƌĞ ƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶ͕
EŽƌŵĞŶƵŶĚtĞƌƚǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶŵĂƘŐĞďůŝĐŚŵŝƚďĞƐƟŵŵƚ͘ŝĞ/ŶƚĞƌĂŬƟŽŶŵŝƚAnderenĮŶĚĞƚŚćƵĮŐŝŵZĂŚŵĞŶ
ͣĞŶŐĞƌ͞ ZĞĨĞƌĞŶǌŚŽƌŝǌŽŶƚĞ ƐƚĂƩ͕ ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞ <ŽŶǀĞŶƟŽŶĞŶ ƵŶĚ DĂĐŚƚďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌŐĞƉƌćŐƚƐŝŶĚ͘ƵŐĞƐƉŝƚǌƚĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͗tĂƐǁŝƌǀĞƌƚƌĂƵƚŽĚĞƌĨƌĞŵĚĮŶĚĞŶ͕ǁŽĨƺƌǁŝƌŽīĞŶƐŝŶĚ͕ǁĂƐ
ƵŶƐĂůƐƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞƌƐĐŚĞŝŶƚƵŶĚǁŽĨƺƌǁŝƌŬĞŝŶsĞƌƐƚćŶĚŶŝƐŚĂďĞŶʹĂůůĚĂƐǁŝƌĚƐŽǁŽŚůĚƵƌĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ
WƌćŐƵŶŐĞŶďĞƐƟŵŵƚĂůƐĂƵĐŚǀŽŶĚĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ>ĞŝƚƐćƚǌĞŶŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘
ĞŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌůŝĞŐƚĞŝŶŽīĞŶĞƌ<ƵůƚƵƌďĞŐƌŝīǌƵŐƌƵŶĚĞ͕ĚĞƌŶŝĐŚƚĂƵĨĞŝŶĞƌǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĂůůŐĞŵĞŝŶŐƺůƟŐĞŶ
EĂƟŽŶĂůŬƵůƚƵƌďĂƐŝĞƌƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĚŝĞŬƵůƚƵƌĞůůĞWƌćŐƵŶŐǀŽŶDĞŶƐĐŚĞŶʹ ŝŚƌĞ>ĞďĞŶƐǁĞŝƐĞŶƵŶĚ>ĞďĞŶƐĂƵīĂƐƐƵŶŐĞŶ
ʹŝŵZĂŚŵĞŶŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞƌ^ŽǌŝĂůŝƐĂƟŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞŝŶĚĞŶ,ĞƌŬƵŶŌƐĨĂŵŝůŝĞŶǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚƚ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
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ĞŝĚĞƌƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĂǁŝƌĚŝŶĚĞŶŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ĚĞŶĞŝŐĞŶĞŶŬƵůƚƵƌĞůͲ
ůĞŶ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚŝŶƐĞŝŶĞŶǀŝĞůĨćůƟŐĞŶƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶƵŶĚdƌĂĚŝĞƌƵŶŐĞŶǌƵĞƌŬƵŶĚĞŶƐŽǁŝĞĚŝĞŝĚĞŶƟƚćƚƐƐƟĨͲ
ƚĞŶĚĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌ/ŶƚĞƌĂŬƟŽŶǌǁŝƐĐŚĞŶ/ŶĚŝǀŝĚƵƵŵƵŶĚ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĂƵĨǌƵǌĞŝŐĞŶ͘Dŝƚ,ŝůĨĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚĞƌ
mďƵŶŐĞŶƵŶĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶĚĞĮŶŝĞƌĞŶĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŝŚƌĞŶ<ƵůƚƵƌďĞŐƌŝī͖ƐŝĞƌĞŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌĞŶŝŚƌĞ&ĂŵŝůŝĞŶͲ
ĨćĚĞŶ͕ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ'ĞŵĞŝŶƐĂŵŬĞŝƚĞŶƵŶĚhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞƵŶĚĞŶƚǁĞƌĨĞŶĞŝŶƉŽƐŝƟǀĞƐŝůĚŝŚƌĞƌƐŽǌŝŽŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ
/ĚĞŶƟƚćƚ͘ŝŶƉŽƐŝƟǀĞƐsĞƌŚćůƚŶŝƐǌƵĚĞŶĞŝŐĞŶĞŶtƵƌǌĞůŶŬĂŶŶĞŝŶĞ'ƌƵŶĚůĂŐĞĚĂĨƺƌƐĐŚĂīĞŶ͕ĚĞƌsŝĞůĨĂůƚĚĞƌ
>ĞďĞŶƐŚŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞĂŶĚĞƌĞƌDĞŶƐĐŚĞŶŵŝƚKīĞŶŚĞŝƚ͕tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐƵŶĚŵƉĂƚŚŝĞǌƵďĞŐĞŐŶĞŶ͘
dŚĞŵĞŶŵŽĚƵů͗ŝĞŶĚĞƌĞŶ
͙ͣĚĞƌ^ ĐŚůƺƐƐĞůďĞŐƌŝīĨƺƌĚŝĞ^ ĞůďƐƚĚĞĮŶŝƟŽŶǀŽŶ'ƌƵƉƉĞŶŝƐƚĚŝĞ'ƌĞŶǌĞ͞;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^ ͘ϮϭϯͿ͘ŝĞĞĮŶŝƟŽŶ
ĚĞƐŝŐĞŶĞŶĞƌĨŽůŐƚŚćƵĮŐĚƵƌĐŚĚŝĞďŐƌĞŶǌƵŶŐǀŽŵFremden͗ŝĞĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĚĞƌAnderenŝƐƚĚĞŵŶĂĐŚƵŶƚĞƌ
hŵƐƚćŶĚĞŶ ƐŽŐĂƌ ƐĐŚŶĞůůĞƌ ĂďƌƵĩĂƌ ĂůƐ ĚŝĞ ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĚĞƐ ^ĞůďƐƚ͘EĞďĞŶĚŝĞƐĞƌ ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ <ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ
ĚĞƌͣ&ƌĞŵĚŚĞŝƚ ͕͞ĚŝĞǀŝĞůĞŐĂŶǌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŝǀĞƌƐŝƚćƚƐŵĞƌŬŵĂůĞĞŶƚŚĂůƚĞŶŬĂŶŶ͕ďĞǌŝĞŚƚƐŝĐŚĚĂƐŝůĚĚĞƐ
AnderenĂƵĨŐĂŶǌƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞ'ƌƵƉƉĞŶŝŶŶĞƌŚĂůďǁŝĞĂƵƘĞƌŚĂůďĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ĚŝĞͣƉĞƌĞĮŶŝƟŽŶ͞ĂůƐĚŝƐƚĂŶƚ
ŐĞůƚĞŶ͘ŝĞƐĞ'ƌƵƉƉĞŶǁĞƌĚĞŶŚćƵĮŐĚƵƌĐŚ ĚĞŶĞŐƌŝī ͣƵƐůćŶĚĞƌ͞ ŽĚĞƌ ͣDŝŐƌĂŶƚ͞ ĞƌĨĂƐƐƚ͕ ĂůƐ ^ǇŶŽŶǇŵ Ĩƺƌ
ŶĚĞƌƐƐĞŝŶ͕ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĚĂǀŽŶ͕ŽďĚŝĞƐĞĞŝŶĞĚĞƵƚƐĐŚĞ^ƚĂĂƚƐĂŶŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚďĞƐŝƚǌĞŶŽĚĞƌŶŝĐŚƚ͘
/ŶǀŝĞůĞŶdĞŝůĞŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐƐŝŶĚĚŝĞƌĞĂůĞŶmďĞƌƐĐŚŶĞŝĚƵŶŐĞŶƵŶĚĞƌƺŚƌƵŶŐƐƉƵŶŬƚĞŵŝƚƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶʹ ƵŶƚĞƌ
ĂŶĚĞƌĞŵĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƌ'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚĞŶʹĞŚĞƌƐĞůƚĞŶĚĞƌ&Ăůů͘'ĞƌĂĚĞĚŽƌƚƐĐŚĞŝŶƚũĞĚŽĐŚĚĂƐŝůĚ
ĚĞƌͣ&ƌĞŵĚĞŶ͞ŬŽŶƐŝƐƚĞŶƚƵŶĚĚƵƌĐŚŐćŶŐŝŐǌƵƐĞŝŶ͘ŝĞŝƐƚĂŶǌǁŝƌĚĂůƐŽŵŝƚĚĞƌƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶͣ&ƌĞŵĚĂƌƟŐŬĞŝƚ͞
ĞƌŐƌƺŶĚĞƚ͕ŽďǁŽŚůĚŝĞƐĞŚćƵĮŐŶŝĐŚƚƐĞůďƐƚďĞŽďĂĐŚƚĞƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶŝŶƐǌĞŶŝĞƌƚǁŝƌĚ͕ĚĞŶŶĚŝĞĞƚŽŶƵŶŐĚĞƌŝīĞƌĞŶǌ
ŝƐƚƚĞŶĚĞŶǌŝĞůůƵŵƐŽĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞƌ͕ ũĞǁĞŶŝŐĞƌƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞ<ŽŶƚĂŬƚĞǌƵĂŶĚĞƌĞŶ<ƵůƚƵƌĞŶƵŶĚ<ƌĞŝƐĞŶďĞƐƚĞŚĞŶ
;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^͘ϮϮϳͿ͘
ĞƌĞŐƌŝīͣƵƐůćŶĚĞƌ͞ ŝƐƚďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞƐŽƐƚĂƌŬ ĨƌĞŵĚďĞƐĞƚǌƚ͕ĚĂƐƐͣŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚŐĞďŽƌĞŶǌƵƐĞŝŶ͕ŬĞŝŶĞ
ĞŝŐĞŶĞZĞůĞǀĂŶǌďĞŬŽŵŵƚ͞;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^͘ϮϮϳͿ͘ƵƌĐŚĚŝĞŬƵůƚƵƌĞůůĞŝƐƚĂŶǌǁĞƌĚĞŶĚŝĞhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞǌƵ
Anderen ĞƌŬůćƌƚ ƵŶĚ ŐĞƌĞĐŚƞĞƌƟŐƚ͗ ͙ͣ ŝĞ ĞŝŶĞŶ ƐƚĞŚĞŶ ŬƵůƚƵƌĞůů ŶćŚĞƌ͕  ƐŝĞ ƐŝŶĚ ǌǁĂƌ ĂŶĚĞƌƐ͕ ĂďĞƌ ǀĞƌƚƌĂƵƚ͖
ĚŝĞĂŶĚĞƌĞŶƐŝŶĚŬƵůƚƵƌĞůůǁĞŝƚĞƌĞŶƞĞƌŶƚ͕ƵŶĚĚŝĞ͙hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŐĞůƚĞŶ͙ĂůƐƐŽŐƌŽƘ͕ĚĂƐƐƐŝĞƉƌĂŬƟƐĐŚŶŝĐŚƚ
ƺďĞƌďƌƺĐŬƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͞;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^͘ϮϭϯͿ͘
ŝĞƐĞ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ĨĂůůĞŶ ŬĞŝŶĞƐĨĂůůƐ ŶĞƵƚƌĂů ĂƵƐ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ŐĞŚĞŶ ŵŝƚ EĞŐĂƟǀͲ ƵŶĚ WŽƐŝƟǀǌƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ
ĞŝŶŚĞƌ͘  EĂĐŚ ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞŶ ƐŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ &ŽƌƐĐŚƵŶŐ ǁŝƌĚ ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ĚĂƐ ƉŽƐŝƟǀĞ sĞƌŚĂůƚĞŶ ĞŝŶĞƌ
&ƌĞŵĚŐƌƵƉƉĞĞŚĞƌƐŝƚƵĂƟǀŐĞĚĞƵƚĞƚ͕ĚĂƐŶĞŐĂƟǀĞsĞƌŚĂůƚĞŶĚĞƌƐĞůďĞŶŚŝŶŐĞŐĞŶŝŚƌĞŵͣ tĞƐĞŶ͞ŽĚĞƌͣ ŚĂƌĂŬƚĞƌ͞
ǌƵŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ;ǀŐů͘ƵĞƌŶŚĞŝŵĞƌ͕ ϮϬϬϱͿ͘
sŽƌĚŝĞƐĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚŝƐƚĚĂƐƉƌŝŵćƌĞŶůŝĞŐĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌǌƵŵdĞŝůƵŶƐŝĐŚƚďĂƌĞŶ͕
ĂďĞƌ ŝŵĞŶŬĞŶƟĞĨǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞŶsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǀŽŶAnderen͘EĞďĞŶĚĞƌƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ
ƐĞƚǌĞŶŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶĂƵĨĚŝĞŬƌŝƟƐĐŚĞŶĂůǇƐĞĚĞƌŬŽůůĞŬƟǀĞŶ&ƌĞŵĚďŝůĚĞƌ͕ ĚŝĞĚĂƐDĂĐŚƚŐĞĨƺŐĞǌǁŝƐĐŚĞŶ
DĞŚƌŚĞŝƚƐͲƵŶĚDŝŶĚĞƌŚĞŝƚƐƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶǌƵůĂƐƐĞŶƵŶĚĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ͘/ŵZĂŚŵĞŶǀŽŶŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶ
ǁĞƌĚĞŶĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶĂŶŐĞƌĞŐƚ͕ĚŝĞ ŝŵƐƚĂƌƌĞŶƵĂůŝƐŵƵƐŐĞĨĂŶŐĞŶĞŶŝůĚĞƌĚĞƌAnderenǌƵƺďĞƌĚĞŶŬĞŶ
ƵŶĚůƚĞƌŶĂƟǀĂŶƐŝĐŚƚĞŶǌƵĞƌƉƌŽďĞŶ͘ 
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dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞƵŶĚsŽƌƵƌƚĞŝůĞ
&ƺƌĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĚĞƐAnderenŝƐƚĞƐŶŝĐŚƚĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕ƐŝĐŚĂƵĨĞŝŶŬŽŶŬƌĞƚĞƐ'ĞŐĞŶƺďĞƌǌƵďĞǌŝĞŚĞŶ͗ĞƌFremde
ŬĂŶŶƐŝŶŶŐĞŵćƘĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚŝŶƵŶƐĞƌĞƌŝŶŶĞƌĞŶtĞůƚĞǆŝƐƟĞƌĞŶ͘ƵƌKƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐǁĞƌĚĞŶĞŝŐĞŶĞŝŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƚĞ
&ƌĞŵĚďŝůĚĞƌĂŬƟǀŝĞƌƚƵŶĚǌƵŵDĂƘƐƚĂďĚĞƌŝīĞƌĞŶǌĞƌŚŽďĞŶ͘ŝĞƐĞǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶŐĞŐĞŶƺďĞƌ
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ŽŌŵĂůƐ ĚƵƌĐŚ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ ŬŽƌƌŝŐŝĞƌĞŶ͘ <ůŝƐĐŚĞĞŚĂŌĞ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǀŽŶ
EĂƟŽŶĞŶ͕<ƵůƚƵƌĞŶŽĚĞƌ;DĞŶƐĐŚĞŶͿ'ƌƵƉƉĞŶƐŝŶĚŚŝŶŐĞŐĞŶƌĞƐŝƐƚĞŶƚƵŶĚŽŌũĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞĂůƚ͘tŝĐŚƟŐĞƌƐĐŚĞŝŶƚ
ŚŝĞƌďĞŝ͕ĚĂƐƐƵŶƐĞƌĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶAnderenŶŝĐŚƚƌĞŝŶŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌEĂƚƵƌ͕ ƐŽŶĚĞƌŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚ
ƵŶĚǀĞƌŵŝƩĞůƚƐŝŶĚ;ǀŐů͘ƵĞƌŶŚĞŝŵĞƌ͕ ϮϬϬϱͿ͘
^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐŝŶĚŬŽŐŶŝƟǀĞ^ĐŚĞŵĂƚĂǌƵƌsĞƌĞŝŶĨĂĐŚƵŶŐŬŽŵƉůĞǆĞƌtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐͲƵŶĚsĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ͘
/ŚƌĞ &ƵŶŬƟŽŶ ŝƐƚ ŝŶ ĞƌƐƚĞƌ >ŝŶŝĞ ĚŝĞ <ĂƚĞŐŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ͘ ŝĞƐĞ ĞƌĨŽůŐƚ ĞŶƚůĂŶŐ ŐƌƵƉƉĞŶƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞƌDĞƌŬŵĂůĞ ƵŶĚ
ǁŝƌŬƚ ƐŝĐŚĂƵĨĚŝĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ͕ŝŶŽƌĚŶƵŶŐƵŶĚĞŚĂŶĚůƵŶŐǀŽŶĚĞƌĞŶ'ƌƵƉƉĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶĂƵƐ͘ŝĞ ǌǁĞŝƚĞ
&ƵŶŬƟŽŶ ŝƐƚ ^ƚĞƌĞŽƚǇƉŝƐŝĞƌƵŶŐ͘ ŝĞƐĞ ƐƚĞůůƚ ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞ /ŶŚĂůƚĞ͕ ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞ ƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ƐŽǌŝĂů ŐĞƚĞŝůƚĞ
tŝƐƐĞŶƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶǌƵƌsĞƌĨƺŐƵŶŐ͘ŝĞĚƌŝƩĞ&ƵŶŬƟŽŶŝƐƚĚŝĞhƌƚĞŝůƐďŝůĚƵŶŐ͘EŝĐŚƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞ͕ǁŝĞŽŌďĞŚĂƵƉƚĞƚ
ǁŝƌĚ͕ƐŽŶĚĞƌŶ^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐŝŶĚĞŝŶͣŶŽƌŵĂůĞƌ͞ĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĚĞƌŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶWƐǇĐŚĞ;ǀŐů͘WĞƚĞƌƐĞŶͬ^ŝǆ͕ϮϬϬϴͿ͘
sŽƌƵƌƚĞŝůĞƐŝŶĚƉŽƐŝƟǀĞǁŝĞŶĞŐĂƟǀĞĞǁĞƌƚƵŶŐĞŶǀŽŶŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶĂƵĨŐƌƵŶĚŝŚƌĞƌƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ
ŽĚĞƌǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶǌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚƵŶĚǁĞƌĚĞŶĂůƐDǇƚŚĞŶĚĂǌƵďĞŶƵƚǌƚ͕hŶŐůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚƐŬŽŶǌĞƉƚĞǌƵ
ĞƌŐƌƺŶĚĞŶƵŶĚǌƵůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶ;ǀŐů͘ŝĐŬ͕ϮϬϬϵͿ͘ƵƘĞƌĚĞŵŐĞůƚĞŶƐŝĞͣĂůƐĞŝŶŶĞŐĂƟǀĞƌīĞŬƚŽĚĞƌĨĞŝŶĚůŝĐŚĞƐsĞƌͲ
ŚĂůƚĞŶŐĞŐĞŶƺďĞƌDŝƚŐůŝĞĚĞƌŶĞŝŶĞƌƐŽǌŝĂůĞŶ'ƌƵƉƉĞ͙͕ĚŝĞĂƵĨĂďǁĞƌƚĞŶĚĞŶŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶŽĚĞƌmďĞƌǌĞƵŐƵŶŐĞŶ
ďĂƐŝĞƌĞŶ͞;ƌŽǁŶ͕ϭϵϵϱŝŶ:ŽŶĂƐͬ ĞĞůŵĂŶŶ͕ϮϬϬϵ͕^ ͘ϮϮͿ͘sŽƌƵƌƚĞŝůĞƐŝŶĚŝŵƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶDĂƘĞŐĞĨƺŚůƐŐĞůĂĚĞͲ
ŶĞ'ůĂƵďĞŶƐćƚǌĞ͗^ ŝĞůŝĞĨĞƌŶŝŶƚĞůůĞŬƚƵĞůůĞƵŶĚŵŽƌĂůŝƐĐŚĞZĞĐŚƞĞƌƟŐƵŶŐǀŽŶhŶŐůĞŝĐŚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ͕ǀŽŶsĞƌƚĞŝůƵŶŐ
ƵŶĚƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚƵŶŐĚĞƌDĂĐŚƚ͕ǀŽŶŝŶƐĐŚůƵƐƐƵŶĚƵƐƐĐŚůƵƐƐ͘sŽƌƵƌƚĞŝůĞŵƺƐƐĞŶŶŝĐŚƚǌƵ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶĨƺŚƌĞŶ͕
ŬƂŶŶĞŶƐŝĞĂďĞƌŶĂŚĞůĞŐĞŶƵŶĚůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶ;ǀŐů͘ŝĐŬͬ<ƺƉƉĞƌ͕ ϮϬϬϴͿ͘
EĂĐŚĚĞŶ'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉŝĞŶĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐŝƐƚĚŝĞ<ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶŵŝƚŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶƵŶĚŝŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞŶŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶƵŶĚZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐĚŝĞǌĞŶƚƌĂůĞsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ͘
ŝĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶŝƐƚŚćƵĮŐĞŝŶĞƌƚǆƉůŽƌĂƟŽŶƵŶďĞǁƵƐƐƚĞƌͣ ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚĞƌ͞'ĞĚĂŶŬĞŶ͕
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕WƌŽũĞŬƟŽŶĞŶǀŽŶAnderenŽĚĞƌĂƵĐŚ/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶĂƵƐǌǁĞŝƚĞƌ,ĂŶĚ͘/ŵZĂŚŵĞŶǀŽŶŶƟͲŝĂƐͲ
^ĞŵŝŶĂƌĞŶŬƂŶŶĞŶĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ŝŚƌĞƐƵďũĞŬƟǀĞŶƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶƐŽǁŝĞ ŝŚƌĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐͲ
ƵŶĚƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘ŝĞƺďĞƌƌĂƐĐŚĞŶĚĞŶƚĚĞĐŬƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌsŽƌƵƌƚĞŝůĞŬĂŶŶĚĂǌƵĨƺŚƌĞŶ͕
ĚĂƐƐ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ŝŚƌĞŵ ĞŝŐĞŶĞŶ hƌƚĞŝů ŐĞŐĞŶƺďĞƌ ŵŝƐƐƚƌĂƵŝƐĐŚ ǁĞƌĚĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞƐĞƐ ĞŝŶĞƌ ŬƌŝƟƐĐŚĞŶ
mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐĂƵƐƐĞƚǌĞŶ͘
dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ĞƌĞƌƐƚĞ^ĐŚƌŝƩǌƵŵƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶsĞƌƐƚćŶĚŶŝƐǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝƐƚĚŝĞĞǁƵƐƐƚǁĞƌĚƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ
ŵŝƚƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƵŶĚƵƐƐĐŚůƵƐƐ͕ĚŝĞĂƵƐĞŝŶĞƌĚŽƉƉĞůƚĞŶZŽůůĞŚĞƌĂƵƐĞƌĨŽůŐƚʹĚĞƌZŽůůĞĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚĞŶǁŝĞ
ũĞŶĞƌĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ͘/ŵZĂŚŵĞŶĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶǁĞƌĚĞŶƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶŝŶƌŝŶŶĞƌƵŶŐ
ŐĞƌƵĨĞŶƵŶĚĚŝĞĚĂŵŝƚǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ'ĞĨƺŚůĞƵŶĚZĞĂŬƟŽŶƐŵƵƐƚĞƌƌĞŇĞŬƟĞƌƚ͘ĂŵŝƚŝƐƚĞŝŶĞǁŝĐŚƟŐĞ'ƌƵŶĚůĂŐĞ
ĨƺƌŶĂĐŚŚĂůƟŐĞŵƉĂƚŚŝĞƉƌŽǌĞƐƐĞƵŶĚĞŝŶǁŝĐŚƟŐĞƌƵƐŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚĨƺƌĞŝŶĞŶĞƌƐƚĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůŐĞŐĞďĞŶ͘
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŬĂŶŶ ƐĞŚƌ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ &ŽƌŵĞŶ ĂŶŶĞŚŵĞŶ͗ ^ŝĞ ƵŵĨĂƐƐƚ ŝŶƚĞŶĚŝĞƌƚĞǁŝĞ ŶŝĐŚƚ ŝŶƚĞŶĚŝĞƌƚĞ͕
ŽīĞŶĞ ǁŝĞ ǀĞƌĚĞĐŬƚĞ͕ ĚŝƌĞŬƚĞ ǁŝĞ ŝŶĚŝƌĞŬƚĞ͕ ŵŝƩĞůďĂƌĞ ǁŝĞ ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞ &ŽƌŵĞŶ ĚĞƌ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ĚƵƌĐŚ
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ͕ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ƵŶĚ /ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ͘ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŬŽŵŵƚ ŝŶ ďĞůŝĞďŝŐĞŶ >ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ ǌƵŵ dƌĂŐĞŶ͗
ŝŵ ůůƚĂŐ͕ ŝŵ ĞƌƵĨƐůĞďĞŶ͕ ďĞŝŵ ƵŐĂŶŐ ǌƵ ŝůĚƵŶŐ͕ ĂƵĨ ĚĞŵ ƌďĞŝƚƐͲ ƵŶĚtŽŚŶŵĂƌŬƚ͕ ŝŵ 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐͲ ƵŶĚ
sĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐƐǁĞƐĞŶ͕ ŝŶ ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ƐŽǌŝĂůĞŶ ŝƐŬƵƌƐĞŶ͘ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŵƵƐƐ ŶŝĐŚƚ ƐƉĞŬƚĂŬƵůćƌ ƐĞŝŶ͗ ^ŝĞ
ŵĂŶŝĨĞƐƟĞƌƚƐŝĐŚĂƵĐŚĚƵƌĐŚsĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐǀŽŶ'ƌƵŶĚƌĞĐŚƚĞŶͲƵŶĚĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞŶǁŝĞĚŝĞĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͕ĚĞƌ
/ŶŬůƵƐŝŽŶ͕ĚĞƌƵƚŽŶŽŵŝĞƵŶĚŐĞŝƐƟŐĞƌhŶǀĞƌƐĞŚƌƚŚĞŝƚ͘,ćƵĮŐƌĞƐƵůƟĞƌƚƐŝĞĂƵƐŝŶĚŝƌĞŬƚŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞƌWƌĂǆŝƐ
ʹĂƵƐsŽƌŬĞŚƌƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞďĞƐƟŵŵƚĞ'ƌƵƉƉĞŶƺďĞƌƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŶĞŐĂƟǀƚƌĞīĞŶƵŶĚŝŚƌĞsĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐƐƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ
ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
21
:ĞŶĂĐŚ ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŵĞƵƚƵŶŐƐĂŶƐĂƚǌŐŝďƚĞƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŬůćƌƵŶŐĞŶ ǌƵĚĞƌ&ƌĂŐĞŶĂĐŚĚĞŶhƌƐĂĐŚĞŶ͕
DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶƵŶĚ &ƵŶŬƟŽŶĞŶ ĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ ƵƐŐƌĞŶǌĞŶĚĞƐ ƵŶĚ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶ ŬĂŶŶ ĂƵƐ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƌĞƐƵůƟĞƌĞŶ͖ĂůůĞƌĚŝŶŐƐƐƚĞŚƚĚŝĞƐĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶŝŶŬĞŝŶĞƌůĞŝƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞŵƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐŵŝƚͣ ƐĐŚŝĞĨĞŶ͞
ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ĚĂŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĂƵĐŚĂƵƐŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶZĞŐĞůƵŶŐĞŶŽĚĞƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶEŽƌŵĞŶ
ŚĞƌǀŽƌŐĞŚĞŶŬĂŶŶ͘
dƌŽƚǌĚĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶŝƐŬƵƌƐĞƺďĞƌƵǁĂŶĚĞƌƵŶŐ͕DƵůƟŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚƵŶĚ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶŐŝďƚĞƐŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚďŝƐŚĞƌ
ŶƵƌǁĞŶŝŐĞ^ƚƵĚŝĞŶ͕ĚŝĞĚĂƐƵƐŵĂƘĂůůƚćŐůŝĐŚĞƌƵŶĚŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƵŵĨĂƐƐĞŶĚĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘ŝĞ
WĞƌƐƉĞŬƟǀĞĚĞƌĞƚƌŽīĞŶĞŶĚĂƌĂƵĨǁŝƌĚǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚŝŶĨĂůůďĞǌŽŐĞŶĞŶƌĨĂŚƌƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚĞŶĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌƚƵŶĚŝƐƚ
ĨƺƌĚĂƐƂīĞŶƚůŝĐŚĞĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶŬĂƵŵǌƵŐćŶŐůŝĐŚ͘ĂƐŝĞůĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐďĞƐƚĞŚƚĚĂƌŝŶ͕ĚŝĞǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ
ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝŶŝŚƌĞƌZĞůĞǀĂŶǌĚĞƵƚůŝĐŚǌƵŵĂĐŚĞŶƵŶĚĚŝĞŝŶƐŝĐŚƚŝŶĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚĞŝŶĞƌ
ĂŬƟǀĞŶ,ĂůƚƵŶŐƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐǌƵƐƚćƌŬĞŶ͘
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĂƌďĞŝƚĞƚƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚƵŶĚĞƌƂīŶĞƚĞŝŶďƌĞŝƚĞƐ^ƉĞŬƚƌƵŵĨƺƌĚŝĞŵĞŚƌĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞŶĂůǇƐĞ
ĚĞƐ/ŶĞŝŶĂŶĚĞƌŐƌĞŝĨĞŶƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ͘ŝŶ'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚďĞƐƚĞŚƚ
ĚĂƌŝŶ͕ĂůůĞƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƐͲƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶŽŚŶĞ,ŝĞƌĂƌĐŚŝƐŝĞƌƵŶŐǌƵĞŝŶĂŶĚĞƌŝŶĞǌŝĞŚƵŶŐǌƵƐĞƚǌĞŶ͕
ǁŽŚůǁŝƐƐĞŶĚ͕ ĚĂƐƐ ũĞĚĞ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐͲ ƵŶĚ hŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐƐŬĂƚĞŐŽƌŝĞ ĞŝŶĞ ĞŝŐĞŶĞ ͣ,ĂŶĚƐĐŚƌŝŌ͞ ĂƵĨǁĞŝƐƚ͘
Ɛ Őŝůƚ͕ ŶĞďĞŶ ĚĞŶ mďĞƌƐĐŚŶĞŝĚƵŶŐĞŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ ƵŶĚ ďĞŶĞŶ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ĚŝĞ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ DŽƟǀĞ͕ ,ŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞ ƵŶĚ tŝƌŬƵŶŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ ǀŽŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ ŝŵ ŝŶǌĞůŶĞŶ ǌƵ
ĞƌƂƌƚĞƌŶƵŶĚǌƵďĞŶĞŶŶĞŶ͘^ŽŝƐƚĞƐďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞǁŝĐŚƟŐ͕ĚŝĞƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŝŶĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ'ƌƵƉƉĞŶ͕ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞďĞŝŵĞŚƌĨĂĐŚĞƌĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ͕ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶƵŶĚǌƵǁƺƌĚŝŐĞŶ͘/ŶĚĞŶ
ŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǁĞƌĚĞŶ ǌƵĚĞŵ ĚŝĞ hƌƐĂĐŚĞŶ͕DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ ƵŶĚtŝƌŬĨĂŬƚŽƌĞŶ͕ ĚŝĞ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ǌƵŐƌƵŶĚĞůŝĞŐĞŶ͕ĂƵƐŐĞůŽƚĞƚƵŶĚďĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘ 
dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗DĂĐŚƚƵŶĚ/ŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ
Ğƌ ŬŽŵƉůĞǆĞ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ƌĞŝĐŚƚ ŝŶ ǀŝĞůĞŶ
&ćůůĞŶƟĞĨŚŝŶĞŝŶŝŶĚŝĞŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞŶ͕ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶƵŶĚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶĚĞƐůůƚĂŐƐƵŶĚ
ĚĞƐ;ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶͿ,ĂŶĚĞůŶƐ͘ŝĞǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶmďĞƌͲƵŶĚhŶƚĞƌůĞŐĞŶŚĞŝƚůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶĚŝĞ
ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶhŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞƵŶĚŚĂůƚĞŶƐŝĞĂƵĨƌĞĐŚƚ͘ĂďĞŝǁĞƌĚĞŶĚŝĞƐĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶŝŶƐŽĨĞƌŶĂůƐ
ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͕ŶĂƚƺƌůŝĐŚƵŶĚƵŶǀĞƌćŶĚĞƌďĂƌĂŶŐĞƐĞŚĞŶ͕ĂůƐǀŽŶĞŝŶĞƌsĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƵŶŐǀŽŶŽŵŝŶĂŶǌĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ
ƵŶĚhŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͘ŝŶŝŐĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌĂŬƟŬĞŶƐŝŶĚŽīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ
ƵŶĚǁĞƌĚĞŶĚƵƌĐŚEŽƌŵĞŶƵŶĚ'ĞƐĞƚǌĞĨƺƌƵŶƌĞĐŚƚŵćƘŝŐĞƌŬůćƌƚ͘ŶĚĞƌĞWŚćŶŽŵĞŶĞŚŝŶŐĞŐĞŶƐŝŶĚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚƐŽ
ƐƚĂƌŬǀĞƌĂŶŬĞƌƚ͕ĚĂƐƐƐŝĞŬĂƵŵŶŽĐŚĂůƐƐŽůĐŚĞǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶǁĞƌĚĞŶ;ǀŐů͘ŶƟͲŝĂƐͲtĞƌŬƐƚĂƩͿ͘
ƵƐŐĞŚĞŶĚǀŽŶĚŝĞƐĞƌĞŽďĂĐŚƚƵŶŐŐĞǁŝŶŶƚĚŝĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚDĂĐŚƚƵŶĚ/ŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐŝŵŶƟͲ
ŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞŝŶĞŶǌĞŶƚƌĂůĞŶ^ƚĞůůĞŶǁĞƌƚ͘ͣĞŵǌƵĨŽůŐĞ ŝƐƚĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌ ũĞĞŝŐĞŶĞŶ;KŚŶͲͿDĂĐŚƚƉŽƐŝƟŽŶ͙
ŝŶsĞƌďŝŶĚƵŶŐŵŝƚĚĞŵŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚƐŽǁŝĞĚŝĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶsĞƌƐƚƌŝĐŬƵŶŐ
ŝŶ ƵŶĚ ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ ĂŶ ĚĞƌ ZĞƉƌŽĚƵŬƟŽŶ ĚŝĞƐĞƌDĂĐŚƚƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ŝŶ &Žƌŵ ǀŽŶ ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƚĞƌ ŽŵŝŶĂŶǌ ƵŶĚ
hŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐĞŝŶĞŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĨƺƌsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ͞;ǀŐů͘^ĐŚŵŝĚƚͬdƌŝƐĐŚ͕ϮϬϬϳͿ͘
dŚĞŵĞŶďĂƵƐƚĞŝŶ͗hŵŐĂŶŐŵŝƚtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶ
ƵƌĐŚ ĚĞŶ ŝŶƐĂƚǌ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶ ǁŝƌĚ ĚŝĞ DŽƟǀĂƟŽŶ ĚĞƌ ŝĞůŐƌƵƉƉĞ ǀĞƌƐƚćƌŬƚ͕ ƐŝĐŚ ĂƵĐŚ ŵŝƚ
ƚĂďƵŝƐŝĞƌƚĞŶƵŶĚŶĞŐĂƟǀďĞƐĞƚǌƚĞŶdŚĞŵĞŶǌƵďĞĨĂƐƐĞŶ͘ƐŬŽŵŵƚũĞĚŽĐŚŚćƵĮŐǀŽƌ͕ ĚĂƐƐĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ
ĚŝĞƐĞ&ŽƌŵĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĂƌďĞŝƚĂďůĞŚŶĞŶ͘ŝĞĂƵŅŽŵŵĞŶĚĞŶtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞƐŝŶĚǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͖ƐŝĞƐŝŶĚǌĞŶƚƌĂůĞ
ƐƉĞŬƚĞƵŶĚtŝƌŬƵŶŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ ũĞĚĞŶ >ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐĞƐƵŶĚ ƐƚĞůůĞŶĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐĞŝŶĞŶĂƚƺƌůŝĐŚĞZĞĂŬƟŽŶĂƵĨ
ƵŶĂŶŐĞŶĞŚŵĞƵŶĚĞƌĚƌƺĐŬĞŶĚĞ'ĞĨƺŚůĞĚĂƌ͘ hŶƚĞƌĚŝĞƐĞƌWƌćŵŝƐƐĞǀĞƌĚŝĞŶĞŶĚŝĞtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞĚĞƌŝŶǌĞůŶĞŶ
ŽĚĞƌ 'ƌƵƉƉĞ ŐĞŶĂƵƐŽ ǀŝĞů ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ ǁŝĞ ĚŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌŝŶŚĂůƚĞ ƐĞůďƐƚ͖ ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ƐŝŶĚ ƐŝĞ ĞŝŶ ZĞƐƵůƚĂƚ
ŐĞůƵŶŐĞŶĞƌ ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ Ĩƺƌ ͣƵŶďĞƋƵĞŵĞ͞ dŚĞŵĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ ĚĂŵŝƚ ĂƵĨŐĞŬŽŵŵĞŶĞŶ /ƌƌŝƚĂƟŽŶ͕ ĚŝĞ ŝŶ ĚĞŶ
^ĞŵŝŶĂƌĞŶĂƵĨŐĞĨĂŶŐĞŶƵŶĚĂƵĨŐĞĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͘
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ƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘŝƐƚĚŝĞDŽƟǀĂƟŽŶĚĞƌ&ĂĐŚŬƌćŌĞ͕ŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͕ǁĞŶŝŐĞƌĚŝĞsĞƌćŶĚĞͲ
ƌƵŶŐĚĞƌƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐ͕ƐŽŶĚĞƌŶĞŚĞƌĚĞƌƉƌĂŐŵĂƟƐĐŚĞWƌĂǆŝƐĚƌƵĐŬ͕ĚĞƌtƵŶƐĐŚŶĂĐŚŬůĂƌĞŶƵŶĚ
ǀŽƌƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƚĞŶ>ƂƐƵŶŐƐǀŽƌƐĐŚůćŐĞŶ͘ĞƌWƌŽǌĞƐƐĚĞƌ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶƵŶĚ^ĞůďƐƚďĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞƌĨŽƌĚĞƌƚũĞĚŽĐŚ
ĚŝĞŶŶĂŚŵĞĚĞƌŝŶŶĞƌĞŶŝƐƚĂŶǌǀŽŶĚĞŶƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚĚŝĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌǌƵŵĞƌĨĂŚͲ
ƌƵŶŐƐďĂƐŝĞƌƚĞŶ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞƌǁĞƌď͘sŽƌĚŝĞƐĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚŐŝůƚĚĞƌŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞƵŶĚǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞhŵŐĂŶŐ
ŵŝƚtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶĂůƐĞŝŶĞĚĞƌǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶĨƺƌĚĂƐŐĞůƵŶŐĞŶĞŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌ͘ ŝĞƐƉŝĞŐĞůŶĚĞ
ƌďĞŝƚĂŵďǁĞŚƌǀĞƌŚĂůƚĞŶĞďŶĞƚĚĞŶtĞŐǌƵĚĞƌͣĂŶŐƐƞƌĞŝĞŶ͞<ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶŵŝƚĞŝŐĞŶĞŶsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶ
ƐŽǌŝĂůĞƌƵŶĚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌZĞĂůŝƚćƚ͘ƌƂīŶĞŶĚĞ&ƌĂŐĞŶǁŝĞͣtĞůĐŚĞsŽƌƵƌƚĞŝůĞŬĞŶŶĞ ŝĐŚ͍ ͕͞ͣtĂŶŶďŝŶ ŝĐŚ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐďĞŐĞŐŶĞƚ͍ ͕͞ͣ tĂƐďĞĚĞƵƚĞƚĞƐĨƺƌŵŝĐŚ͍tĂƐďĞĚĞƵƚĞƚĞƐĨƺƌŵĞŝŶĞŝĞůŐƌƵƉƉĞŶͬŵĞŝŶĞWƌĂǆŝƐ͍ ͕͞
ĚŝĞŶĞŶĚĞŵŝŶƐƟĞŐŝŶƐdŚĞŵĂƵŶĚďĞƵŐĞŶtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶǀŽƌ͘ 
dŚĞŵĞŶŵŽĚƵů͗,ĂŶĚůƵŶŐƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌ
ŝĞŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐŐĞŚĞŶƺďĞƌĚĞŶƺďůŝĐŚĞŶŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĂƉƉĞůů
ŚŝŶĂƵƐ ƵŶĚ ƐĞƚǌĞŶ ƐŝĐŚŵŝƚ ĚĞŵ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ĚĞƌDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶ ʹ ŝŚƌĞŵ ĞƌƵĨƐďŝůĚ͕
ŝŚƌĞŵƵŌƌĂŐ͕ŝŚƌĞŶŝĞůĞŶ͕tĞƌƚĞŶƵŶĚƌďĞŝƚƐŵĞƚŚŽĚĞŶʹĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ ͣŝĞƌďĞŝƚŶĂĐŚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ
ŝƐƚŝŶĚŝĞƐĞŵ<ŽŶƚĞǆƚĞŝŶĞďĞǁƵƐƐƚĞŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͕ĚŝĞsĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐĨƺƌĞŝŐĞŶĞƐ,ĂŶĚĞůŶǌƵƺďĞƌŶĞŚŵĞŶƵŶĚ
ĚŝĞZĞƉƌŽĚƵŬƟŽŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌsĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ ŝŶĚĞƌ ũĞǁĞŝůŝŐĞŶŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐǌƵǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͞;'ƌĂŵĞůƚ͕
ϮϬϭϬ͕^͘ϮϭϬͿ͘
ĂƐDŽĚĞůů ĚĞƌ,ĂŶĚůƵŶŐƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌ ŝŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ůĞŚŶƚ ƐŝĐŚƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵĂŶĚŝĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌƚŚĞŽƌŝĞ
ǀŽŶEŝĞŬĞ;ϮϬϬϮͿƵŶĚƐĞƚǌƚŶĞďĞŶĚĞŶĂůůŐĞŵĞŝŶŐƺůƟŐĞŶůĞŵĞŶƚĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌWƌŽĨĞƐƐŝŽŶǀŝĞƌ<ŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ
ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ <ŽŵƉĞƚĞŶǌ ǀŽƌĂƵƐ͗ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐĂŶĂůǇƐĞ͕ ^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶĂůǇƐĞ͕ ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶ ƵŶĚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞƐ
,ĂŶĚĞůŶ;ǀŐů͘EŝĞŬĞ͕ϮϬϬϮ͖ǀŐů͘'ƌĂŵĞůƚ͕ϮϬϭϬͿ͘
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐĂŶĂůǇƐĞ͗ WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ &ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ ŶŝĐŚƚ ŝŵ ŶĞƵƚƌĂůĞŶ ZĂƵŵ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ƐŝĞ ƐŝŶĚ ĞŝŶ
ƌŐĞďŶŝƐ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ͕ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞƌ ZĞŐĞůŶ ƵŶĚ EŽƌŵĞŶ͘ ŝĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ
ĚĞŶƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ĚŝĞƐĞƌ WƌŽǌĞƐƐĞ ĂƵĨ ĚĂƐ ĞŝŐĞŶĞĞŶŬĞŶ ƵŶĚ dƵŶ ŝƐƚ ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ Ĩƺƌ ĚŝĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ƵŶĚ ĚŝĞ
DŽĚŝĮŬĂƟŽŶĚĞƐĞŝŐĞŶĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐƌĂŚŵĞŶƐ͘
^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶĂůǇƐĞ͗ ŝĞ ^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶĂůǇƐĞ ƐĞƚǌƚ ǌƵŶćĐŚƐƚ ĚŝĞ ĞƵƚƵŶŐ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ
ǀŽƌĂƵƐ͘ ŝĞƐĞ ďĞƐƚĞŚƚ ŝŶ ĞƌƐƚĞƌ >ŝŶŝĞ ĚĂƌŝŶ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶ ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞƐ ͣ<ŽŶƚĞǆƚǁŝƐƐĞŶ͞ ũĞĚĞƌ ;ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶͿ
ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐǌƵŐƌƵŶĚĞůŝĞŐƚ͘ĂŵŝƚǁŝƌĚĚĂƐŝŶƚƵŝƟǀĞ,ĂŶĚĞůŶŝŶĚĂƐŝŶƚĞŶƟŽŶĂůĞ,ĂŶĚĞůŶƵŵŐĞǁĂŶĚĞůƚ͕ďĞŝĚĞŵ
ƐŽǁŽŚůǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞĂůƐĂƵĐŚƉƌĂŬƟƐĐŚĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶƌĞůĞǀĂŶƚƐŝŶĚ͘
^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶ͗ ŝĞƐĞ ŝŵĞŶƐŝŽŶ ƵŵĨĂƐƐƚ ǌƵŵ ĞŝŶĞŶ ĚŝĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĞŝŐĞŶĞƌ ďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞƌ ƵŶĚ ƐŽǌŝŽŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ
ŝŶŐĞďƵŶĚĞŶŚĞŝƚ͕ ǌƵŵ ĂŶĚĞƌĞŶ ĚŝĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĚĞƐ ďĞƌƵŇŝĐŚĞŶ ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞƐ ĚĞƌ ĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ͘
^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐĨƌĂŐĞŶǁŝĞͣtĂƐďŝŶŝĐŚĂůƐWćĚĂŐŽŐĞͬŝŶ͍ ͕͞ͣtĂƐŵƂĐŚƚĞŝĐŚŵĞŝŶĞŶ^ĐŚƺůĞƌŶͬŝŶŶĞŶǀĞƌŵŝƩĞůŶ͍͞
ŽĚĞƌ ͣtĞůĐŚĞtĞƌƚĞ ůĞŝƚĞŶŵŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ĚĂďĞŝ ĂŶ͍͞ ƐŝŶĚǁŝĐŚƟŐĞŶŚĂůƚƐƉƵŶŬƚĞ Ĩƺƌ ĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ
sĞƌĨƌĞŵĚƵŶŐĞŶ͕sŽƌďĞŚĂůƚĞ͕ĂďĞƌĂƵĐŚtĞƌƚĞƵŶĚŝĞůĞĂůƐDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌͬŝŶ͘
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞƐ,ĂŶĚĞůŶ͗ŝĞƐĞŝŵĞŶƐŝŽŶŐĞŚƚǀŽŶĚĞŶǀŽƌŚŝŶŐĞŶĂŶŶƚĞŶƐƉĞŬƚĞŶĚĞƌ<ŽŵƉĞƚĞŶǌƚŚĞŽƌŝĞĂƵƐ
ƵŶĚƵŵĨĂƐƐƚĚŝĞĞĚĂƌĨƐĂŶĂůǇƐĞ͕ĚŝĞĞƐƟŵŵƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌŝĞůĞ͕ĚŝĞ&ĞƐƚůĞŐƵŶŐĚĞƐ,ĂŶĚůƵŶŐƐƉůĂŶƐ͕ĚŝĞŬƟŽŶ
ƵŶĚǀĂůƵĂƟŽŶ;EŝĞŬĞ͕ϮϬϬϮ͕^͘ϮϮǌŝƚŶ͘'ƌĂŵĞůƚ͕ϮϬϭϬ͕^͘ϰϮͿ͘
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŝŵ^ƉĂŶŶƵŶŐƐĨĞůĚǌǁŝƐĐŚĞŶsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ
23
/ŶĚĞŶŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǁĞƌĚĞŶĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶĞƌƐƚĂůƐWĞƌƐŽŶĞŶ͕ĚĂŶŶĂůƐǆƉĞƌƚ/ŶŶĞŶĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ
ƵŶĚĚĂƌŝŶƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͕ŝŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƚĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ŶŽƌŵĂƟǀĞ^ ƚƌƵŬƚƵƌĞŶƵŶĚĞŝŐĞŶĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐƌŽƵƟŶĞŶǌƵŚŝŶͲ
ƚĞƌĨƌĂŐĞŶƐŽǁŝĞĚĞƌĞŶŝŶŇƵƐƐĂƵĨĚŝĞ'ĞƐƚĂůƚƵŶŐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌWƌŽǌĞƐƐĞǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶƵŶĚǌƵĚƵƌĐŚďƌĞĐŚĞŶ͘Ğƌ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĚŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŝŶĞƐͣĂůƚĞƌŶĂƟǀĞŶ͞ʹƌĂƐƐŝƐŵƵƐŬƌŝƟƐĐŚĞŶƵŶĚǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŶ
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞƐ͕ĚĂƐǀŽŶŚƵŵĂŶŝƐƟƐĐŚĞƌ'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐŐĞƉƌćŐƚ ŝƐƚƵŶĚŵŝƚĚŝǀĞƌƐĞŶ/ŶŚĂůƚĞŶ͕DĞƚŚŽĚĞŶ
ƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐŝĚĞĞŶŐĞĨƺůůƚǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͘ŝĞƐĞƐ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƵŵĨĂƐƐƚĞŝŶĞƌĞŇĞŬƟĞƌƚĞ͕ŬƌŝƟƐĐŚĞWŽƐŝƟŽŶ
ŵŝƚůŝĐŬĂƵĨZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͕DĂĐŚƚĂƐǇŵŵĞƚƌŝĞƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞ'ĞƐƚĂůƚƵŶŐǀŽŶ<ŽŵͲ
ŵƵŶŝŬĂƟŽŶƵŶĚ/ŶƚĞƌĂŬƟŽŶ͕,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐĞŝŶĞƌǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞŶƵŶĚĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶĚĞŶ>ĞƌŶƵŵŐĞďƵŶŐƐŽǁŝĞĞŝͲ
ŶĞŶŬƌŝƟƐĐŚĞŶhŵŐĂŶŐŵŝƚ;ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶͿƌďĞŝƚƐŵĂƚĞƌŝĂůŝĞŶƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶ;ǀŐů͘dƌŝƐĐŚͬtŝŶŬĞůŵĂŶŶ͕ϮϬϬϳͿ͘

ZĞƐƺŵĞĞ
͙ͣtŝƌŬƂŶŶĞŶĞŝŶĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐƵŶƐĞƌĞƌWƌĂǆŝƐŶŝĐŚƚŶƵƌĂƵƐƵŶƐƐĞůďƐƚŚĞƌĂƵƐƐĐŚĂīĞŶ͕ĚĞŶŶǁŝƌĂůůĞŚĂŶĚĞůŶ
ǀŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚƵŶƐĞƌĞƌĞŝŐĞŶĞŶ;ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶͿWĞƌƐƉĞŬƟǀĞ͘hŵĞŝŶĞŶĞƵĞWƌĂǆŝƐĂƵĨǌƵďĂƵĞŶ͕ďƌĂƵĐŚĞŶǁŝƌ
ĂďĞƌŵĞŚƌĂůƐĞŝŶĞWĞƌƐƉĞŬƟǀĞ͞;ĞƌŵĂŶͲ^ƉĂƌŬƐ͕ϮϬϬϭ͕mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐWƌŽũĞŬƚ</EZt>dEͿ͘
>ŝƚĞƌĂƚƵƌ
ŶƟͲŝĂƐͲtĞƌŬƐƚĂƩ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ͘ŝŶĞŝŶĨƺŚƌƵŶŐ͘ǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞͬϰ͘Śƚŵů
'ĞŽƌŐƵĞƌŶŚĞŝŵĞƌ͘/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƵŶĚ<ŽŵƉĞƚĞŶǌ͘/Ŷ͗ĞŝƚƐĐŚƌŝŌĨƺƌDŝŐƌĂƟŽŶƵŶĚ^ŽǌŝĂůĞƌďĞŝƚϭͬϮϬϬϱ͕^͘ϭϱͲϮϮ
ŶĚƌĞĂƐĞĞůŵĂŶŶͬ<Ăŝ:ŽŶĂƐ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƵŶĚdŽůĞƌĂŶǌ͗WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ'ƌƵŶĚůĂŐĞŶƵŶĚŶǁĞŶĚƵŶŐƐĂƐƉĞŬƚĞ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϵ
ŶĚƌĞĂƐĞĞůŵĂŶŶͬ<ŝŵ^ĂƌĂŚ,ĞŝŶĞŵĂŶŶͬDŝĐŚĂĞů^ĂƵƌ͘ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶǌƵƌWƌćǀĞŶƟŽŶǀŽŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ /Ŷ͗ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƵŶĚdŽůĞƌĂŶǌ͗
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ'ƌƵŶĚůĂŐĞŶƵŶĚŶǁĞŶĚƵŶŐƐĂƐƉĞŬƚĞ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϵ͕^͘ϰϯϲͲϰϲϭ
>ĞĂŚĂƌŽůĂǌŽůůĞŬͬ,ĞŝŬĞtĞŝŶďĂĐŚ͘>ĞƌŶĞŶŝŶĚĞƌĞŐĞŐŶƵŶŐ͘dŚĞŽƌŝĞƵŶĚWƌĂǆŝƐǀŽŶ^ŽĐŝĂů:ƵƐƟĐĞͲdƌĂŝŶŝŶŐƐ͘/Ŷ͗ZĞĂĚĞƌĨƺƌDƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌͬŝŶŶĞŶŝŶĚĞƌ:ƵŐĞŶĚͲƵŶĚ
ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ͘/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐͲƵŶĚŽŬƵŵĞŶƚĂƟŽŶƐǌĞŶƚƌƵŵĨƺƌŶƟƌĂƐƐŝƐŵƵƐĂƌďĞŝƚ;/Ğ͘s͘Ϳ͕ϮϬϬϴ
>ŽƵŝƐĞĞƌŵĂŶͲ^ƉĂƌŬƐ͘ŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚŵŝƚŬůĞŝŶĞŶ<ŝŶĚĞƌŶŝŶĚĞŶh^͘WƌŽũĞŬƚ</EZt>dE͕/ŶƐƟƚƵƚĨƺƌĚĞŶ^ŝƚƵĂƟŽŶƐĂŶƐĂƚǌ͕/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŬĂĚĞŵŝĞ'ŵď,͕
ϮϬϬϭ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŬŝŶĚĞƌǁĞůƚĞŶ͘ŶĞƚͬƉĚĨͬϭͺŶƟͺŝĂƐͺƌďĞŝƚ͘ƉĚĨ
'ĂďŝůǀĞƌŝĐŚ͘^ƉƵƌĞŶƐŝĐŚĞƌƵŶŐ͗ZĞŇĞǆŝŽŶǀŽŶŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŝŶĚĞƌŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘/Ŷ͗/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞĞŝƚƌćŐĞǌƵ<ŝŶĚŚĞŝƚ͕:ƵŐĞŶĚ͕ƌďĞŝƚƵŶĚŝůĚƵŶŐ͘
Ě͘ϭϰ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϲ
dŚŽŵĂƐƉƉĞŶƐƚĞŝŶͬŽƌŽŶ<ŝĞƐĞů͘^ŽǌŝĂůĞƌďĞŝƚŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůů͘^ƚƵƩŐĂƌƚϮϬϬϴ
:ŽďƐƚ&ŝŶŬĞ͘'ĞƐƉƌćĐŚƐƚŚĞƌĂƉŝĞ͗'ƌƵŶĚůĂŐĞŶƵŶĚƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ͘ϯ͘ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞƵŇĂŐĞ͘^ƚƵƩŐĂƌƚϮϬϬϰ
<ĂƚũĂ'ƌĂŵĞůƚ͘ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ͗Ƶ<ŽŶǌĞƉƚƵŶĚWƌĂǆŝƐĞŝŶĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬĨƺƌĚĞŶhŵŐĂŶŐŵŝƚ;ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌͿsŝĞůĨĂůƚ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϭϬ
^ŚĂŶƚĂůĂ ,ĞƌĚĞů͘tĂƐ ŝƐƚ ŶƟͲŝĂƐ͍ /Ŷ͗ ͲDĞƚŚŽĚĞŶďŽǆ͗ ĞŵŽŬƌĂƟĞůĞƌŶĞŶ ƵŶĚ ŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚ͘ ŝŶĨƺŚƌĞŶĚĞƌ dĞǆƚ ƺďĞƌ ĚĞŶ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ͘ ǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲ
ǁĞƌŬƐƚĂƩ͘͘ĚĞͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬϯнtĂƐнŝƐƚн͘ƉĚĨ;ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϭϬͿ
/ͲEZt;,ƌƐŐ͘Ϳ͘tĂƐďĞĚĞƵƚĞƚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͍/Ŷ͗sŽƌƵƌƚĞŝůĞƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐͲŝůĚƵŶŐƐŵĂƚĞƌŝĂůŝĞŶŐĞŐĞŶƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĚĂͲŶƌǁ͘
ĚĞͬŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐͬŚƚŵůͬĨĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘Śƚŵ
<Ăŝ :͘ :ŽŶĂƐ ͬ ŶĚƌĞĂƐ ĞĞůŵĂŶŶ͘ ŝŶůĞŝƚƵŶŐ ĞŐƌŝīĞ ƵŶĚ ŶǁĞŶƐƵŶŐƐƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ͘ /Ŷ͗ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ƵŶĚ dŽůĞƌĂŶǌ͗ WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ 'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ ƵŶĚ
ŶǁĞŶĚƵŶŐƐĂƐƉĞŬƚĞ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϵ͕^͘ϮϬͲϰϬ
ŶŶŝƚĂ <ĂůƉĂŬĂ͘ /ŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŝŵ ůŝĐŬ ʹ sŽŶ ĚĞƌ EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ ƵƐďůĞŶĚƵŶŐĞŶ ƵŶĚ sĞƌƐƐƚƌŝĐŬůƵŶŐĞŶ ŝŶ ƌĂƐƐŝƐŵƵƐŬƌŝƟƐĐŚĞƌ ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ǌƵ
ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͘/Ŷ͗tŝĞďŬĞ^ĐŚĂƌĂƚŚŽǁͬZƵĚŽůĨ>ĞŝƉƌĞĐŚƚ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ZĂƐƐŝƐŵƵƐŬƌŝƟŬ͘ĂŶĚϮ͗ZĂƐƐŝƐŵƵƐŬƌŝƟƐĐŚĞŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ͘^ĐŚǁĂůďĂĐŚͬdƐ͘ϮϬϬϵ͕^͘Ϯϱ
ŽƌŽŶ<ŝĞƐĞů͘DƵůƟŬƵůƟĂĚĞ͍WƌŽďůĞŵĞĚĞƐ<ƵůƚƵƌĂůŝƐŵƵƐŝŶĚĞƌ/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWćĚĂŐŽŐŝŬ͘sŽƌƚƌĂŐƐŵĂŶƵƐŬƌŝƉƚǌƵŵŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶtŽƌŬƐŚŽƉĚĞƐ/ͲEZtϮϬϬϬ͘
/Ŷ͗,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚĂƌƟŬĞůŽŶůŝŶĞ͘͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂͲŶƌǁ͘ĚĞͬƉƌŽũĞŬƚĞͲŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůͲŶƌǁͬƐƵĐŚͺũĂͬϬϴŵĂŵĞͺϭͬŚŝŶƚĞƌͺŵ͘Śƚŵ
DĞƌŽŶDĞŶĚĞů͘Ƶƌ/ĚĞŶƟƚćƚũƺĚŝƐĐŚĞƌ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƌŝŶĚĞƌŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϭϬ
tŽůĨŐĂŶŐEŝĞŬĞ͘<ŽŵƉĞƚĞŶǌ͘ /Ŷ͗KƩŽ͕,ĂŶƐͲhǁĞͬZĂƵƐĐŚĞŶďĂĐŚͬsŽŐĞů͕WĞƚĞƌ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͘WƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƚćƚƵŶĚ<ŽŵƉĞƚĞŶǌ͘KƉůĂĚĞŶϮϬϬϮ͕^͘
ϭϯͲϮϴ
KůŝǀĞƌdƌŝƐĐŚͬŶŶĞtŝŶŬĞůŵĂŶŶ͘sŽƌƵƌƚĞŝůĞ͘DĂĐŚƚƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐʹĚŝĞŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲtĞƌŬƐƚĂƩ͘/Ŷ͗ŶƚŽŶWĞůŝŶŬĂͬ/ůƐĞ<ƂŶŝŐͬ^ŝƌWĞƚĞƌhƐƟŶŽǀ
/ŶƐƟƚƵƚ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘sŽƌƵƌƚĞŝůĞŝŶĚĞƌ<ŝŶĚŚĞŝƚ͘hƌƐĂĐŚĞŶƵŶĚ'ĞŐĞŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ͘tŝĞŶϮϬϬϳ
>ĂƌƐͲƌŝĐWĞƚĞƌƐĞŶͬĞƌŶĚ^ŝǆ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞ͕sŽƌƵƌƚĞŝůĞƵŶĚƐŽǌŝĂůĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘dŚĞŽƌŝĞŶ͕ĞĨƵŶĚĞƵŶĚ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶĞŶ͘tĞŝŶŚĞŝŵϮϬϬϴ
ŶŶĞĚŽƌĞWƌĞŶŐĞů͘WćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚ͘sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶŚĞŝƚƵŶĚ'ůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐŝŶ/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ͕ĨĞŵŝŶŝƐƟƐĐŚĞƌƵŶĚ/ŶƚĞŐƌĂƟǀĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ͘KƉůĂĚĞŶϭϵϵϱ
ŝƌŐŝƚZŽŵŵĞůƐƉĂĐŚĞƌ͘ƵŵsĞƌŚćůƚŶŝƐǀŽŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ZĂƐƐŝƐŵƵƐƵŶĚZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ͘/Ŷ͗ĂƐŝŐĞŶĞƵŶĚĚĂƐ&ƌĞŵĚĞ͘ƵŵsĞƌŚćůƚŶŝƐǀŽŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕
ZĂƐƐŝƐŵƵƐƵŶĚZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ͘dĂŐƵŶŐƐĚŽŬƵŵĞŶƚĂƟŽŶt^dĞ͘s͕͘ϮϬϬϵ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
ĞƫŶĂ^ĐŚŵŝĚƚͬKůŝǀĞƌdƌŝƐĐŚ͘ŶƟͲŝĂƐͲƌďĞŝƚƵŶĚ<ŝŶĚĞƌƌĞĐŚƚĞʹĞŝŶƚƌĂŐĨćŚŝŐĞƐ<ŽŶǌĞƉƚĨƺƌ^ĐŚƵůĞŶ͍͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞͬϳ͘Śƚŵů͕ϮϬϬϳ
;mďĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐDĂŝϮϬϬϵͿ
ĞƫŶĂ^ĐŚŵŝĚƚ͘DĞƚŚŽĚĞŶƐŝŶĚŶŝĐŚƚĂůůĞƐ͘ŶƟͲŝĂƐtĞƌŬƐƚĂƩ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞ
<ĂƚŚĂƌŝŶĂ^ĐŚŵŝĚƚ͘WćĚĂŐŽŐŝŬĚĞƌsŝĞůĨĂůƚ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗͗ŚƩƉ͗ͬͬǌƵŬƵŶŌƐƐĐŚƵůĞ͘ůĞƌŶŶĞƚǌ͘ĚĞͬĚůůͬƉĂŐĞƐͬŶϲϭϭͬƉĂĞĚsŝĞůĨĂůƚ͘ĚŽĐ
ŶĚƌĞĂƐ ŝĐŬ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ĂůƐ 'ƌƵƉƉĞŶďĞǌŽŐĞŶĞ DĞŶƐĐŚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘ ŝŶĨĂůůƐƚŽƌĞ ƵŶĚ ^ĐŚƵƚǌǁćůůĞ͘ /Ŷ͗ ĂƐ ŝŐĞŶĞ ƵŶĚ ĚĂƐ &ƌĞŵĚĞ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚĂůƐ&ŽƌŵĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ͘dĂŐƵŶŐƐĚŽŬƵŵĞŶƚĂƟŽŶt^dĞ͘ǀ͕͘ϮϬϬϵ͘/ŵƌĐŚŝǀƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
24
ĂƐůůŐĞŵĞŝŶĞ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ;''ͿƵŶĚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ
DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ͕t^dĞ͘s͘ 
tĂƐŝƐƚ''͍
/ŶĚĞŶ:ĂŚƌĞŶϮϬϬϬďŝƐϮϬϬϰŚĂƚĚŝĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌǀŝĞƌĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶǌƵƌsĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐ
ĚĞƐ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ Gleichbehandlungsgrundsatzes ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ͘ ĂƐ Ăŵ ϭϴ͘Ϭϲ͘ϮϬϬϲ ŝŶ <ƌĂŌ ŐĞƚƌĞƚĞŶĞ
Allgemeine Gleichbehandlungsgesetz (AGG)ĞŶƚƐƚĂŶĚĂƵƐĚĞƌsĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐĚĞƌDŝƚŐůŝĞĚƐƚĂĂƚĞŶĚĞƌƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌŚĞƌĂƵƐ͕ĚŝĞĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶŝŶĚĂƐŶĂƟŽŶĂůĞZĞĐŚƚƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘
ĂƐůůŐĞŵĞŝŶĞ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌƐŽůůǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕ĚĂƐƐDĞŶƐĐŚĞŶĂƵĨŐƌƵŶĚ
ͻ ŝŚƌĞƌZĂƐƐĞ
ͻ ŝŚƌĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ,ĞƌŬƵŶŌ
ͻ ihres Geschlechts
ͻ ŝŚƌĞƌZĞůŝŐŝŽŶŽĚĞƌtĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐ
ͻ ĞŝŶĞƌĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ
ͻ ihres Alters  
ͻ ŝŚƌĞƌƐĞǆƵĞůůĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚ
ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ŝĞ ďĞƌĞŝƚƐ ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ DĞƌŬŵĂůĞ ƐŽůůĞŶ
ďĞƐĞŝƟŐƚ ǁĞƌĚĞŶ ;Α ϭ ''Ϳ͘ ŝĞ ƵĨǌćŚůƵŶŐ ĚĞƌ ǌƵ ƐĐŚƺƚǌĞŶĚĞŶ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞ ŝƐƚ ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ͘
ĂƐ ďĞĚĞƵƚĞƚ͕ ĚĂƐƐ ŽŚŶĞ ĞŝŶĞ 'ĞƐĞƚǌĞƐćŶĚĞƌƵŶŐ ŬĞŝŶ ǁĞŝƚĞƌĞƐ DĞƌŬŵĂů ĚĂǌƵŬŽŵŵĞŶ ŬĂŶŶ͘ ƵĐŚ ĚĞƌ
ŶǁĞŶĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĚĞƐ''ŝƐƚďĞŐƌĞŶǌƚ͘ƌĨĂƐƐƚƐŝŶĚŶćŵůŝĐŚŶƵƌĨŽůŐĞŶĚĞ>ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚĞ;ΑϮďƐ͘ϭƵŶĚΑϮϬ
ďƐ͘ϭ''Ϳ͗
ͻ ƵƐďŝůĚƵŶŐƐͲƵŶĚĞƌƵĨƐůĞďĞŶ;ĂƵĐŚĞŐƌƺŶĚƵŶŐǀŽŶƵƐďŝůĚƵŶŐƐͲƵŶĚƌďĞŝƚƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶͿ
ͻ ƵŐĂŶŐǌƵƐŽǌŝĂůĞŶsĞƌŐƺŶƐƟŐƵŶŐĞŶ͕ƐŽǌŝĂůĞŶ>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶƵŶĚ'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĚŝĞŶƐƚĞŶ
ͻ ƵŐĂŶŐǌƵƵŶĚsĞƌƐŽƌŐƵŶŐŵŝƚ'ƺƚĞƌŶƵŶĚŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞĚĞƌPīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ ǌƵƌsĞƌĨƺŐƵŶŐƐƚĞŚĞŶ 
;ǌ͘͘ƵŐĂŶŐǌƵƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶŝďůŝŽƚŚĞŬĞŶͿ͕ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚǀŽŶtŽŚŶƌĂƵŵ
ͻ DĂƐƐĞŶŐĞƐĐŚćŌĞ;'ĞƐĐŚćŌĞĚĞƐƚćŐůŝĐŚĞŶ>ĞďĞŶƐ͕ďĞŝĚĞŶĞŶĞƐĂƵĨĚŝĞWĞƌƐŽŶĚĞƐsĞƌƚƌĂŐƐƉĂƌƚŶĞƌƐŶŝĐŚƚ
ĂŶŬŽŵŵƚʹǌ͘͘ŝŶŬĂƵĨŝŵ^ƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͕sĞƌƚƌĂŐƺďĞƌDŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌŝŵ&ŝƚŶĞƐƐĐůƵďͿ
ͻ WƌŝǀĂƚƌĞĐŚƚůŝĐŚĞsĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐĞŶ
tĂƐŝƐƚǀĞƌďŽƚĞŶ͍
Ğƌ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌŚĂƚ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞĚƵƌĐŚĚĂƐ''ŵŝƚ^ĐŚĂĚĞŶĞƌƐĂƚǌƵŶĚͬŽĚĞƌ^ĐŚŵĞƌǌĞŶƐŐĞůĚƐĂŶŬƟŽŶŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕ ŝŶ ǀŝĞƌ <ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ ĞŝŶŐĞƚĞŝůƚ͘ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ ǁŝƌĚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞƌ ƵŶĚ ŵŝƩĞůďĂƌĞƌ
ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ƐĞǆƵĞůůĞƌ ĞůćƐƟŐƵŶŐ ƵŶĚ ĂůůŐĞŵĞŝŶĞƌ ĞůćƐƟŐƵŶŐ͘ ŝĞƐĞ <ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ ŚĂƚ ĚĞƌ
'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌůĞŐĂůĚĞĮŶŝĞƌƚʹ ĚĂƐŚĞŝƘƚ͕ĞƌŚĂƚĨĞƐƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕ǁĂƐƵŶƚĞƌĚŝĞƐĞŶĞŐƌŝīĞŶďĞŝŵƌůĂƐƐĚĞƐ'ĞƐĞƚǌĞƐ
ĞƌĨĂƐƐƚǁĞƌĚĞŶƐŽůů͘
Eine ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ůŝĞŐƚ ĚĂŶŶ ǀŽƌ͕  ǁĞŶŶ ĞŝŶĞ WĞƌƐŽŶ ŝŵ sĞƌŚćůƚŶŝƐ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶ WĞƌƐŽŶ
ŝŶ ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞƌ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ǁĞŐĞŶ ĞŝŶĞƐ ĚĞƌ ^ĐŚƵƚǌŵĞƌŬŵĂůĞ ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚ ǁŝƌĚ ;Α ϯ ďƐ͘ ϭ ''Ϳ͘ Dŝƚ ĞŝŶĞƌ
ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞŶĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐŚĂďĞŶǁŝƌĞƐďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞĚĂŶŶǌƵƚƵŶ͕ǁĞŶŶĚĞƌćĐŬĞƌĞŝŶĞŵĚƵŶŬĞůŚćƵƟŐĞŶ
<ƵŶĚĞŶŬĞŝŶĞƌƂƚĐŚĞŶǀĞƌŬĂƵĨĞŶǁŝůů͕ŽďǁŽŚůĞƌŐĞƌĂĚĞĞŝŶĞŶŚĞůůŚćƵƟŐĞŶ<ƵŶĚĞŶďĞĚŝĞŶƚŚĂƚ͘
Eine ŵŝƩĞůďĂƌĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ůŝĞŐƚĚĂŐĞŐĞŶǀŽƌ͕ ǁĞŶŶĞŝŶĞWĞƌƐŽŶ ŝŵsĞƌŚćůƚŶŝƐǌƵĞŝŶĞƌĂŶĚĞƌĞŶWĞƌƐŽŶ ŝŶ
ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞƌ^ŝƚƵĂƟŽŶĚƵƌĐŚƐĐŚĞŝŶďĂƌŶĞƵƚƌĂůĞsŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶŽĚĞƌ<ƌŝƚĞƌŝĞŶĂƵĨŐƌƵŶĚĞŝŶĞƐĚĞƌ^ĐŚƵƚǌŵĞƌŬŵĂůĞ
ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚǁŝƌĚ;ΑϯďƐ͘Ϯ''Ϳ͘
25
ŝĞƐĞ ŽŌ ŬĂƵŵ ĞƌŬĞŶŶďĂƌĞ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐĨŽƌŵ ůŝĞŐƚ ǌƵŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚĂŶŶ ǀŽƌ͕  ǁĞŶŶ ĞŝŶ hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ ĞŝŶĞ
tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐŶƵƌĨƺƌsŽůůǌĞŝƚŬƌćŌĞŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚƵŶĚϵϬйĚĞƌŶŝĐŚƚĚĂǌƵďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶdĞŝůǌĞŝƚŬƌćŌĞ&ƌĂƵĞŶƐŝŶĚ͘
sŽŶ ĞŝŶĞƌ ƐĞǆƵĞůůĞŶ ĞůćƐƟŐƵŶŐ ŝƐƚ ĚĂŶŶ ĂƵƐǌƵŐĞŚĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĞŝŶĞ WĞƌƐŽŶ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶ sĞƌŚĂůƚĞŶ͕ ĚĂƐ ĞŝŶĞŶ
ŐĞƐĐŚůĞĐŚƚůŝĐŚĞŶĞǌƵŐĂƵĨǁĞŝƐƚ ;ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞĞƌƺŚƌƵŶŐ͕ĞŵĞƌŬƵŶŐĞŶ͕ƵīŽƌĚĞƌƵŶŐǌƵĞŝŶĞƌƵŶĞƌǁƺŶƐĐŚƚĞŶ
ƐĞǆƵĞůůĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐĞƚĐ͘Ϳ͕ŝŶŝŚƌĞƌtƺƌĚĞǀĞƌůĞƚǌƚǁŝƌĚ͕ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞǁĞŶŶĞŝŶhŵĨĞůĚŐĞƐĐŚĂīĞŶǁŝƌĚ͕ĚĂƐǀŽŶ
ƌŶŝĞĚƌŝŐƵŶŐ͕ŝŶƐĐŚƺĐŚƚĞƌƵŶŐƵŶĚĞůĞŝĚŝŐƵŶŐŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚŝƐƚ;ΑϯďƐ͘ϰ''Ϳ͘ĂƌƵŶƚĞƌĨĂůůĞŶďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ
	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ ƺďĞƌ ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞsŽƌǌƺŐĞ ƵŶĚEĂĐŚƚĞŝůĞ ĚĞƌ <ŽůůĞŐ/ŶŶĞŶ͕ ƐŝĐŚƚďĂƌĞƐŶďƌŝŶŐĞŶ ƉŽƌŶŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƌ
ĂƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶƵƐǁ͘
ĂŵŝƚǀŽŵsŽƌůŝĞŐĞŶĞŝŶĞƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶĞůćƐƟŐƵŶŐŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͕ŝƐƚĞƐĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕ĚĂƐƐĞŝŶĞWĞƌƐŽŶ
ĚƵƌĐŚsĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞŝƐĞŶ͕ĚŝĞŝŵƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐŵŝƚĚĞŶ^ĐŚƵƚǌŵĞƌŬŵĂůĞŶƐƚĞŚĞŶ͕ŝŶŝŚƌĞƌtƺƌĚĞǀĞƌůĞƚǌƚǁŝƌĚ͕
ƐŽĚĂƐƐĞŝŶhŵĨĞůĚŐĞƐĐŚĂīĞŶǁŝƌĚ͕ĚĂƐǀŽŶƌŶŝĞĚƌŝŐƵŶŐ͕ŝŶƐĐŚƺĐŚƚĞƌƵŶŐƵŶĚĞůĞŝĚŝŐƵŶŐŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚŝƐƚ;Α
ϯďƐ͘ϯ''Ϳ͘
ŝŶĚĞƌĂƌƟŐĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶǌĞŝŐƚƐŝĐŚǌƵŵĞŝƐƉŝĞůĚĂƌŝŶ͕ǁĞŶŶŵĂŶĞŝŶĞŵͬĞŝŶĞƌĚƵŶŬĞůŚćƵƟŐĞŶ<ŽůůĞŐĞŶͬ/ŶƐƚćŶĚŝŐ
ĂŶĂŶĞŶͣ ƐĐŚĞŶŬƚ͞ŽĚĞƌĞŝŶĞŶŚŽŵŽƐĞǆƵĞůůĞŶDŝƚĂƌďĞŝƚĞƌƌĞŐĞůŵćƘŝŐĂůƐͣ ^ĐŚǁƵĐŚƚĞů͞ĂŶƐƉƌŝĐŚƚ͘ĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐ
ǁŝƌĚĚŝĞŶǁĞŝƐƵŶŐǌƵĚĞŶŽďĞŶĂƵĨŐĞǌćŚůƚĞŶďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐĞŶĚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶĚĞƌĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐŐůĞŝĐŚŐĞƐƚĞůůƚ
ƵŶĚƐŽŵŝƚĞďĞŶĨĂůůƐƐĂŶŬƟŽŶŝĞƌƚ͘
/ƐƚũĞĚĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐǀĞƌďŽƚĞŶ͍
EĞŝŶ͕ ŶŝĐŚƚ ũĞĚĞ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ǁŝƌĚ ƐĂŶŬƟŽŶŝĞƌƚ͘ Ɛ Őŝďƚ ĚƵƌĐŚĂƵƐ ǌƵůćƐƐŝŐĞ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĞŶ͕ ŶćŵůŝĐŚ
ŝŵŵĞƌ ĚĂŶŶ͕ ǁĞŶŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ hŶŐůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ ĞŝŶ ƐĂĐŚůŝĐŚĞƌ 'ƌƵŶĚ ǀŽƌůŝĞŐƚ ŽĚĞƌ͕  ĂŶĚĞƌƐ ŐĞƐĂŐƚ͕ ǁĞŶŶŵŝƚ
ĚĞƌ hŶŐůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ ĞŝŶ ůĞŐŝƟŵĞƐ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ ǀĞƌĨŽůŐƚ ǁŝƌĚ͕ ǁĞůĐŚĞƐ ĚĂƐ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ ĚĞƐ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚĞŶ ĂŶ
'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐƺďĞƌǁŝĞŐƚ͘
Ğƌ 'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌ ŚĂƚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ ďĞƌƵŇŝĐŚĞƌ
AnforderungenĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚĨƺƌǌƵůćƐƐŝŐĞƌŬůćƌƚ;Αϴ''Ϳ͘^ŽŝƐƚĞŝŶĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƐGeschlechts 
ǌƵůćƐƐŝŐ͕ǁĞŶŶĞŝŶǁĞŝďůŝĐŚĞƐDŽĚĞůů ĨƺƌĂŵĞŶƵŶƚĞƌǁćƐĐŚĞŐĞƐƵĐŚƚǁŝƌĚ͘ƵĨŐƌƵŶĚĚĞƐAltersĚĂƌĨĞďĞŶĨĂůůƐ
ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚǁĞƌĚĞŶ͕ǁĞŶŶŝŶďĞƐƟŵŵƚĞŶĞƌƵĨĞŶůƚĞƌƐŐƌĞŶǌĞŶĨƺƌĚĞŶƵŐĂŶŐŽĚĞƌĚŝĞĞƌƵĨƐĂƵƐƺďƵŶŐǌƵŵ
^ĐŚƵƚǌĞ ĚĞƌ ůůŐĞŵĞŝŶŚĞŝƚ ƵŶĞƌůćƐƐůŝĐŚ ƐŝŶĚ ;Α ϭϬ ''Ϳ͘ ƵĐŚ ĚŝĞ hŶŐůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ Religion 
oder WeltanschauungŬĂŶŶŐĞƌĞĐŚƞĞƌƟŐƚƐĞŝŶ͕ǁĞŶŶĚĂƐǁĞůƚĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚĞ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐĞŝŶĞƌsĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ
ŽĚĞƌ ĞŝŶĞƌ ZĞůŝŐŝŽŶƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĚŝĞƐ ǀĞƌůĂŶŐƚ ;Α ϵ''Ϳ͘ĂƐ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ ĚĞƌ ZĞůŝŐŝŽŶƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƺďĞƌǁŝĞŐƚ
ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞĚĂŶŶ͕ǁĞŶŶĨƺƌĞŝŶĞŶŬŽŶĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞŶ<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚƌǌŝĞŚĞƌ/ŶŶĞŶŐĞƐƵĐŚƚǁĞƌĚĞŶ͕
ĚŝĞ ĚĞƌ ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ <ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ ǌƵŐĞŚƂƌĞŶ͘tĞƌĚĞŶ ĚĂŐĞŐĞŶ Ĩƺƌ ĚĞŶ ŐůĞŝĐŚĞŶ <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ŶƵƌ ŬŽŶĨĞƐƐŝŽŶĞůůĞ
,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌ/ŶŶĞŶ ŽĚĞƌ WƵƚǌŬƌćŌĞ ŐĞƐƵĐŚƚ͕ ƐŽ ŝƐƚ ĚŝĞ ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ǌƵůćƐƐŝŐ͕ ĚĂ ĚĂƐ ƌĞůŝŐŝƂƐĞ
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐĨƺƌĚŝĞƐĞdćƟŐŬĞŝƚƐĨĞůĚĞƌŬĞŝŶĞĞĚĞƵƚƵŶŐŚĂƚ͘^ĞǆƵĞůůĞĞůćƐƟŐƵŶŐŝƐƚŝŵŵĞƌƵŶǌƵůćƐƐŝŐƵŶĚ
ůćƐƐƚƐŝĐŚĚƵƌĐŚŬĞŝŶĞŶĚĞŶŬďĂƌĞŶ'ƌƵŶĚƌĞĐŚƞĞƌƟŐĞŶ͘
tĂƌƵŵƐƉƌŝĐŚƚĚĂƐ''ǀŽŶĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƵŶĚŶŝĐŚƚǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͍
Ğƌ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌŚĂƚďĞŝĚĞƌtŽƌƚǁĂŚůĚĞƵƚůŝĐŚŵĂĐŚĞŶǁŽůůĞŶ͕ĚĂƐƐŶŝĐŚƚũĞĚĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ
ŚĂƌĂŬƚĞƌŚĂƚ͘/ƐƚĚŝĞhŶŐůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐǌƵůćƐƐŝŐ͕ŽďǁŽŚůƐŝĞŵŝƚĚĞƌƵĨƺŐƵŶŐĞŝŶĞƐEĂĐŚƚĞŝůƐǀĞƌďƵŶĚĞŶŝƐƚ͕ƐŽ
ůŝĞŐƚŬĞŝŶĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐǀŽƌ͘
ŝĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐǁŝƌĚĞƌƐƚĚĂŶŶǌƵƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƵŶĚĚĂŵŝƚǌƵĞŝŶĞŵƐĂŶŬƟŽŶƐďĞĚƺƌŌŝŐĞŶsĞƌŚĂůƚĞŶ͕ǁĞŶŶ
ƐŝĞĚƵƌĐŚŬĞŝŶĞŶŽďũĞŬƟǀĞŶ'ƌƵŶĚŐĞƌĞĐŚƞĞƌƟŐƚŝƐƚ͘ŝŶŽďũĞŬƟǀĞƌ'ƌƵŶĚůŝĞŐƚĚĂŶŶǀŽƌ͕ ǁĞŶŶĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ
ĚĞƌĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŝĐŚĂƵƐĞŝŶĞŵƺďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ͕ĚĞŶ/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶĚĞƌŐĂŶǌĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĚŝĞŶĞŶĚĞŶǁĞĐŬ
ĞƌƐĐŚůŝĞƘƚƵŶĚĚŝĞďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐĞŶĚĞDĂƘŶĂŚŵĞŶŝĐŚƚĂƵĨĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐĂďǌŝĞůƚ͘KīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚŝƐƚĞƚǁĂďĞŝĚĞƌ
ŝŶĨƺŚƌƵŶŐĚĞƐDŝŶĚĞƐƚĂůƚĞƌƐĂƵƐ'ƌƺŶĚĞŶĚĞƐ:ƵŐĞŶĚƐĐŚƵƚǌĞƐ͕ĚĂƐƐĞƐƐŝĐŚƵŵĞŝŶĞǌƵůćƐƐŝŐĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐ
ĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƐůƚĞƌƐŚĂŶĚĞůƚ͘
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ƵĐŚĚŝĞ ƵůćƐƐŝŐŬĞŝƚĚĞƌĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶĞŝŶĞƐ &ƌĂƵĞŶͲ&ŝƚŶĞƐƐĐůƵďƐĚƺƌŌĞ ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ ƐĞŝŶ͕ǁĞŝů ĞƐ ŝŵ
^ŝŶŶĞĚĞƌůůŐĞŵĞŝŶŚĞŝƚŝƐƚ͕ĚĞŶŐĞƐĐŚůĞĐŚƚƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞŶŐĞƌĞĐŚƚǌƵǁĞƌĚĞŶ͘ĂďĞŝĚĂƌĨũĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚ
ǀĞƌŬĂŶŶƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂƐƐƐŝĐŚʹǁŝĞŝŵŵĞƌďĞŝƐĞŚƌĂůůŐĞŵĞŝŶŐĞĨĂƐƐƚĞŶŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶʹŝŵŝŶǌĞůĨĂůů
ĚƵƌĐŚĂƵƐĚĂƌƺďĞƌƐƚƌĞŝƚĞŶůćƐƐƚ͕ŽďĞŝŶĞZĞĐŚƞĞƌƟŐƵŶŐǀŽƌůŝĞŐƚŽĚĞƌŶŝĐŚƚ͘,ŝĞƌƐŝŶĚĚŝĞZŝĐŚƚĞƌƵŶĚZŝĐŚƚĞƌŝŶŶĞŶ
ŐĞĨƌĂŐƚ͕ĚŝĞǁĞŝĨĞůŵŝƚ,ŝůĨĞĚĞƌZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐŝŵĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞŶ͕'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶĚĞŶ^ŝŶŶĞ
ĂƵƐǌƵƌćƵŵĞŶ͘
ƵĐŚŝŵ^ŝŶŶĞĚĞƐŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐŐŝůƚĞƐǌƵǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͕ĚĂƐƐĚĞƌĞŐƌŝīĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝŶŇĂƟŽŶćƌǀĞƌͲ
ǁĞŶĚĞƚǁŝƌĚ͘EĂĐŚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞůůǁŝƌĚǀŽŶĞŝŶĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĞƌƐƚĚĂŶŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͕
ǁĞŶŶĂƵƐĞŝŶĞƌŝŶƐƚĞůůƵŶŐŚĞƌĂƵƐĞŝŶĞ,ĂŶĚůƵŶŐŽĚĞƌ	ƵƘĞƌƵŶŐĞƌĨŽůŐƚ͕ĚŝĞĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌDĂĐŚƚƐƚĞůůƵŶŐĚĞƐ
sĞƌĂŶůĂƐƐĞƌƐŐĞĞŝŐŶĞƚŝƐƚ͕ĚĞŶĚƌĞƐƐĂƚĞŶĂƵĨŐƌƵŶĚĞŝŶĞƐDĞƌŬŵĂůƐ͕ĚĂƐďĞƐƟŵŵƚĞƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶŚĞƌǀŽƌƌƵŌ͕
ĂďǌƵǁĞƌƚĞŶ͘ĂĚŝĞĞǌĞŝĐŚŶƵŶŐĂůƐͣĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚ͞ĞŝŶĞƐƚĂƌŬĞďǁĞŚƌƌĞĂŬƟŽŶŚĞƌǀŽƌƌƵŌ͕ŝƐƚĞƐǁŝĐŚƟŐ͕ĚĂƐƐ
ũĞĚĞŵŝŶǌĞůŶĞŶŬůĂƌŝƐƚ͕ǁĂƐĞƌďĞŝĚĞƐƐĞŶsĞƌǁĞŶĚƵŶŐĚĂƌƵŶƚĞƌǀĞƌƐƚĞŚƚ͘
tĂƌƵŵǁĞƌĚĞŶǀŽŵ''ŶƵƌďĞƐƟŵŵƚĞDĞƌŬŵĂůĞŐĞƐĐŚƺƚǌƚ͍
/ŵůůƚĂŐŝƐƚĚŝĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐŶŝĐŚƚŶƵƌǁĞŐĞŶĚĞƌŝŵ''ĞƌĨĂƐƐƚĞŶDĞƌŬŵĂůĞƐƉƺƌďĂƌ͘ ŝŶǁĞŝƚǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞƐ
ĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůƐƚĞůůƚďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞĚĞƌƐŽǌŝĂůĞ^ƚĂƚƵƐ;ŝůĚƵŶŐƐƐƚĂŶĚ͕ŝŶŬŽŵŵĞŶĞƚĐ͘ͿĚĂƌ͘ ďĞƌĂƵĐŚ
DĞŶƐĐŚĞŶŵŝƚ ƐƚĂƌŬĞŵmďĞƌŐĞǁŝĐŚƚǁĞƌĚĞŶ ŝŶƵŶƐĞƌĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌŽŌĂďŐĞǁĞƌƚĞƚƵŶĚĂƵƐŐĞŐƌĞŶǌƚ͘Ɛ ƐƚĞůůƚ
ƐŝĐŚĚĂŚĞƌĚŝĞ&ƌĂŐĞ͕ǁĂƌƵŵƐŽǁŽŚůĚĞƌĚĞƵƚƐĐŚĞĂůƐĂƵĐŚĚĞƌĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶŚĂƚ͕ŶƵƌ
ďĞƐƟŵŵƚĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞǌƵƐĐŚƺƚǌĞŶ͘ŝĞƐ ůŝĞŐƚǀŽƌĂůůĞŵĚĂƌĂŶ͕ĚĂƐƐĚĞƌ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌ ŝŶƐĞŝŶĞŵ
ŝŶŇƵƐƐďĞƌĞŝĐŚĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚŝƐƚ͘
ŝĞĞƌƐƚĞ^ ĐŚƌĂŶŬĞďŝůĚĞŶĚŝĞ&ƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚĞ͕ĚŝĞŝŵ'ƌƵŶĚƌĞĐŚƚŬĂƚĂůŽŐĨĞƐƚŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶƐŝŶĚʹ ǌ͘͘DĞŝŶƵŶŐƐĨƌĞŝŚĞŝƚ
;ƌƚ͘ϱďƐ͘ϭ''ͿƵŶĚĂůůŐĞŵĞŝŶĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐĨƌĞŝŚĞŝƚ;ƌƚ͘ϮďƐ͘Ϯ''Ϳ͘tĞŶŶĚĞƌ^ƚĂĂƚĚƵƌĐŚĞŝŶ'ĞƐĞƚǌŝŶĚŝĞ
&ƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚĞ ĞŝŶŐƌĞŝĨĞŶ ŵƂĐŚƚĞ͕ ďĞĚĂƌĨ Ğƌ ŚŝĞƌĨƺƌ ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ ZĞĐŚƞĞƌƟŐƵŶŐƐŐƌƺŶĚĞ͘ ŝŶ ƐŽůĐŚĞƌ ŝŶŐƌŝī
ůćƐƐƚ ƐŝĐŚŶƵƌĚĂŶŶ ƌĞĐŚƞĞƌƟŐĞŶ͕ǁĞŶŶĚĞƌ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌŵŝƚĚĞƌŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĚĞƐ&ƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚƐďĞƐŽŶĚĞƌƐ
ƐĐŚƵƚǌǁƺƌĚŝŐĞŝĞůĞǀĞƌĨŽůŐƚ͕ĚŝĞĚĂƐ/ŶƚĞƌĞƐƐĞĚĞƐŝŶǌĞůŶĞŶĂŶĚĞƌƵƐƺďƵŶŐĚŝĞƐĞƐ&ƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚƐƺďĞƌǁŝĞŐĞŶ͘
ŝĞ 'ƌƵŶĚŝĚĞĞ͕ ĚŝĞ ŚŝŶƚĞƌ ĚŝĞƐĞƌ ZĞŐĞůƵŶŐ ƐƚĞŚƚ͕ ŝƐƚ ĚĞƌtŝůůĞ ĞŝŶĞƐ ĨƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞŶ
^ƚĂĂƚĞƐ͕ĚŝĞ'ƌƵŶĚƌĞĐŚƚĞŶƵƌ ŝŶďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ&ćůůĞŶĞŝŶǌƵƐĐŚƌćŶŬĞŶ͘ƵĨĚŝĞƐĞtĞŝƐĞǁŝƌĚǀĞƌŵŝĞĚĞŶ͕ĚĂƐƐĚĞƌ
'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌ ŝŶǌƵǀŝĞůĞ>ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚĞĚĞƌƺƌŐĞƌĚƵƌĐŚ'ĞƐĞƚǌĞŝŶŐƌĞŝŌƵŶĚĚŝĞƐĞŶĂĐŚĞŝŐĞŶĞŵ'ƵƚĚƺŶŬĞŶ
ƌĞŐĞůƚ͘ /ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚĞƌƉƌŝǀĂƚĞƵŶĚĚĞƌ ŝŶƟŵĞĞƌĞŝĐŚĚĞƌƺƌŐĞƌƐŽůů ǀŽƌĚĞƌŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶZĞŐůĞŵĞŶƟĞƌƵŶŐ
ŐĞƐĐŚƺƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘Ğƌ'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌŵƵƐƐƚĞĂůƐŽĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͕ǁĞůĐŚĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂůĞƐŽǁŝĐŚƟŐƐŝŶĚ͕
ĚĂƐƐĚŝĞĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƵŶŐŝŚƌĞƚǁĞŐĞŶǀŽŶŬĞŝŶĞŵ&ƌĞŝŚĞŝƚƐƌĞĐŚƚŐĞƐĐŚƺƚǌƚǁĞƌĚĞŶĚĂƌĨ͕ƐŽŶĚĞƌŶǀŝĞůŵĞŚƌƵŶƚĞƌ
^ĂŶŬƟŽŶŐĞƐƚĞůůƚǁĞƌĚĞŶŵƵƐƐ͘
ŝĞĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĚĞƌĚƵƌĐŚ''ŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶDĞƌŬŵĂůĞƵŶĚƐŽŵŝƚĚĞƌĞŶďĞƐŽŶĚĞƌĞ^ĐŚƵƚǌǁƺƌĚŝŐŬĞŝƚŬĂŶŶĚĂƌŝŶ
ŐĞƐĞŚĞŶǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂƐƐĞƐƐŝĐŚĚĂďĞŝƵŵDĞƌŬŵĂůĞŚĂŶĚĞůƚ͕ĚŝĞĚƵƌĐŚĚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶtŝůůĞŶŶŝĐŚƚǀĞƌćŶĚĞƌďĂƌ
ƐŝŶĚ͘ ^ŝĞ ďŝůĚĞŶ ĚŝĞ ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ ĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĞ ĚĞƌ /ĚĞŶƟƚćƚ ĚĞƐ ĞƚƌŽīĞŶĞŶ͕ ƐŽ ĚĂƐƐ ŝŚƌĞ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ƵŶĚ
ĞǁĂŚƌƵŶŐĨƺƌĚŝĞƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞƵŶĚƉŚǇƐŝƐĐŚĞ/ŶƚĞŐƌŝƚćƚĚĞƐDĞŶƐĐŚĞŶĞǆŝƐƚĞŶǌŝĞůůĞĞĚĞƵƚƵŶŐŚĂďĞŶ͘Ğƌ^ƚĂĂƚ
ŚĂƚƐŝĐŚĚĂŚĞƌǌƵŵŽďĞƌƐƚĞŶ'ĞďŽƚŐĞŵĂĐŚƚ͕ĚŝĞƐĞŝĚĞŶƟƚćƚƐƐƟŌĞŶĚĞŶDĞƌŬŵĂůĞƵŶƚĞƌ^ĂŶŬƟŽŶǌƵƐƚĞůůĞŶƵŶĚ
ĂƵĨĚŝĞƐĞtĞŝƐĞďĞƐŽŶĚĞƌƐǌƵƐĐŚƺƚǌĞŶ͘
hŶĚĚĞŶŶŽĐŚƌĞŝĐŚĞŶĚŝĞŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶZĞŐĞůƵŶŐĞŶŶŝĐŚƚĂƵƐ͕ƵŵĞŝŶĞŶƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ^ĐŚƵƚǌǀŽƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ǌƵŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͘ĞƌĞƌƐƚĞ'ƌƵŶĚŚŝĞƌĨƺƌǁƵƌĚĞďĞƌĞŝƚƐŐĞŶĂŶŶƚ͘
Ƶŵ ĂŶĚĞƌĞŶ ůŝĞŐƚ ĞƐ ŝŶ ĚĞƌ EĂƚƵƌ ĚĞƌ ^ĂĐŚĞ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶ ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞƐ sĞƌďŽƚ ŽĚĞƌ 'ĞďŽƚ ŬĞŝŶĞ ďĞǁƵƐƐƚĞ
sĞƌŚĂůƚĞŶƐćŶĚĞƌƵŶŐ ŚĞƌďĞŝǌƵĨƺŚƌĞŶ ǀĞƌŵĂŐ͘ ĂƐ 'ĞƐĞƚǌ ŝƐƚ ŶƵŶ ŵĂů ŬĞŝŶ ǁŝƌŬƐĂŵĞƐ DĞĚŝƵŵ͕ ŵŝƚ ĚĞŵ ĚŝĞ
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ŝŶĚƌƵĐŬƐŶŝĐŚƚĞƌǁĞŚƌĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞ'ĞĨĂŚƌďĞǁƵƐƐƚĂƵĨŐĞďĂƵƐĐŚƚǁŝƌĚ͕ƵŵĂƵƐĞŝŶĞƌĮŬƟǀĞŶKƉĨĞƌƌŽůůĞŚĞƌĂƵƐ
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ƐǇƐƚĞŵĂƟƐĐŚĂƵƐŐĞŵĞƌǌƚǁŝƌĚ͘͞
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ǀĞƌŵĂŐ͘ŝĞŵŝƚĚĞŵŶƐĂƚǌǀĞƌĨŽůŐƚĞĞŶŬͲƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶƐćŶĚĞƌƵŶŐĚƵƌĐŚ^ĞůďƐƚĞƌŬĞŶŶƚŶŝƐƵŶĚĚĂƐsĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ
Ĩƺƌ WƌŽǌĞƐƐĞ ƵŶĚ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕ǁĞůĐŚĞ ĚŝĞ ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ ƵŶĚƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ ǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ďĞŐƺŶƐƟŐĞŶ͕
ŬĂŶŶŶƵƌŝŶĞŝŶĞŵĚĂƵĞƌŚĂŌĞŶƵŶĚƐƚćŶĚŝŐĞŶWƌŽǌĞƐƐĚĞƌƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐĚĞƐŝŶǌĞůŶĞŶƵŶĚĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ŵŝƚ ĚŝĞƐĞŶ dŚĞŵĞŶ ĞƌƌĞŝĐŚƚǁĞƌĚĞŶ͘ Ɛ ŝƐƚ ǌǁĂƌŵƂŐůŝĐŚ͕ ĚƵƌĐŚ ^ĂŶŬƟŽŶĞŶ ʹ ŽĚĞƌ ǀŝĞůŵĞŚƌ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ŶŐƐƚ
ĚĂǀŽƌʹDĞŶƐĐŚĞŶĚĂǌƵǌƵďƌŝŶŐĞŶ͕ďĞƐƟŵŵƚĞ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶǌƵƵŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ͘ŽĐŚĚŝĞĚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶǌƵ'ƌƵŶĚĞ
ůŝĞŐĞŶĚĞŶĞŶŬͲƵŶĚZĞĂŬƟŽŶƐŵƵƐƚĞƌ ƐŽǁŝĞĚŝĞǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĞŶ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚĚƵƌĐŚŶŐƐƚǀŽƌ
^ƚƌĂĨĞŶŝĐŚƚǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘/ŶŵĂŶĐŚĞŶ&ćůůĞŶŬƂŶŶĞŶƐŝĞƐŽŐĂƌǀĞƌƐƚćƌŬƚƵŶĚǀĞƌĨĞƐƟŐƚǁĞƌĚĞŶ͕ǁĞŶŶĚŝĞŝŶƐŝĐŚƚ
ĨĞŚůƚ͕ĚĂƐƐĞƐƐŝĐŚďĞŝĚĞŶƐĂŶŬƟŽŶŝĞƌƚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶƵŵĞŝŶ&ĞŚůǀĞƌŚĂůƚĞŶŚĂŶĚĞůƚ͘ŶĚŝĞƐĞŵWƵŶŬƚŬĂŶŶĚĞƌ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞŝŶĞŬǌĞƉƚĂŶǌĚĞƌŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶZĞŐĞůƵŶŐƐŽǁŝĞĞŝŶĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŝŚƌĞƌZĞůĞǀĂŶǌŚĞƌďĞŝĨƺŚƌĞŶ͘
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ŐĞŐĞŶƵƐůćŶĚĞƌ͕ DƵƐůŝŵĞ͕&ƌĂƵĞŶ͕,ŽŵŽƐĞǆƵĞůůĞ͕:ƵĚĞŶ͕sŽƌďĞŚĂůƚĞŐĞŐĞŶƺďĞƌ'ƌƵƉƉĞŶ͕ĚŝĞƐĐŚĞŝŶďĂƌͣĂŶĚĞƌƐ͞
ƐŝŶĚʹ ĚŝĞƐĞsŽƌďĞŚĂůƚĞƐŝŶĚĂůƐĞŝŶǌĞůŶĞůĞŵĞŶƚĞŝŶĞŝŶĞŵ^ ǇŶĚƌŽŵĚĞƌ'ƌƵƉƉĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶDĞŶƐĐŚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ 
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘ĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŐĞŚƂƌƚĂůƐĞŝŶĞƚĂďůŝĞƌƚĞƐƵŶĚǁŝƌŬƐĂŵĞƐůĞŵĞŶƚĚĂǌƵ ;ǀŐů͘ŝĐŬ͕
ϮϬϬϵͿ͘
ƵƐ ƐŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ŝŶ ŝŚƌĞƌ ǇŶĂŵŝŬ ŶŝĐŚƚ
ǌǁŝŶŐĞŶĚƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ͗ŝĞDŽƟǀĞƵŶĚ&ƵŶŬƟŽŶĞŶĚĞƌsŽƌƵƌƚĞŝůĞƐŝŶĚǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌ͖ĂůůĞĚƌćŶŐĞŶĚĂƌĂƵĨ͕ĚŝĞ
hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚǌƵďĞŐƌƺŶĚĞŶƐŽǁŝĞĚĂƐ<ŽŶǌĞƉƚĚĞƌhŶŐůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚǌƵůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶƵŶĚǌƵǀĞƌĂŶŬĞƌŶ͘ĞŶŶŽĐŚ
ďĞƌƵŚƚ ũĞĚĞƐ sŽƌƵƌƚĞŝů ĂƵĨ ĞŝŐĞŶĞŶ ƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶDĞƌŬŵĂůĞŶ ƵŶĚ ŝƐƚ ŝŶ ƐĞŝŶĞƌ YƵĂůŝƚćƚ͕ ƐĞŝŶĞƌ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƵŶĚ
ƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵ ŶŝĐŚƚŵŝƚ ĂŶĚĞƌĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ŐůĞŝĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ ŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚĞƐ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶůĞŵĞŶƚĞ͕ĂďĞƌĂƵĐŚĚŝĞĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟƐĐŚĞŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞǌǁŝƐĐŚĞŶĂŶĚĞƌĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ
ƵŶĚĚĞŵŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŬůĂƌĂƵĨǌĞŝŐĞŶ;ǀŐů͘ŝĐŬ͕ϮϬϬϵͿ͘
ƵƐŐĞŚĞŶĚǀŽŶĚĞƌWƌćŵŝƐƐĞĚĞƐŝƐŬƵƌƐĞƐƺďĞƌĚŝĞAnderen͕ĨćůůƚĚŝĞͣ'ƌƵƉƉĞĚĞƌ:ƵĚĞŶ͞ĂƵƐĚĞŵͣǀĞƌƚƌĂƵƚĞŶ͞
&ƌĞŵĚŚĞŝƚƐŬŽŶƐƚƌƵŬƚĚĞƌͣĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ƵŶĚͣƵƐůćŶĚĞƌ͞ŚĞƌĂƵƐ͘KďǁŽŚů :ƵĚĞŶŚćƵĮŐŶŝĐŚƚĂůƐƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶ
ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͕ ǁĞƌĚĞŶ ƐŝĞ ŐůĞŝĐŚǁŽŚů ĂůƐ Andere ŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚ ;ǀŐů͘ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕  ϮϬϬϭͿ͘ ŝĞƐĞ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌůĂƐƐĞŶƐŝĐŚƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵĂŶŚĂŶĚĞŵŽƟŽŶĂůĂƵĨŐĞůĂĚĞŶĞƌZĞĂŬƟŽŶĞŶĂƵĨũĞĚĞƐͣ ũƺĚŝƐĐŚĞ
dŚĞŵĂ͞ƐŽǁŝĞĂŶĚĞŶǀĞŚĞŵĞŶƚĞŶtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶĞƌŬĞŶŶĞŶ͕ƐŝĐŚĚŝĞƐĞŶ&ƌĂŐĞŶǌƵŶćŚĞƌŶ͘ŝĞƐĞĂŵďŝǀĂůĞŶƚĞ͕
ŚćƵĮŐŶĞŐĂƟǀŬŽŶŶŽƟĞƌƚĞ'ĞĨƺŚůƐůĂŐĞŝƐƚĂƵĐŚďĞŝWćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶŽŌǀŽƌŚĂŶĚĞŶƵŶĚǁŝƌĚƐƉćƚĞƐƚĞŶƐŝŵ<ŽŶƚĞǆƚ
ĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĞďĞŝĚĞƌƌƂƌƚĞƌƵŶŐĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌŝŶŚĂůƚĞʹŵĞŝƐƚĞŶƐŝŶĚŝƌĞŬƚʹǌƵƌ^ƉƌĂĐŚĞŐĞďƌĂĐŚƚ͘
ŝĞŶŶĂŚŵĞĚĞƌŝīĞƌĞŶǌ
ͣŝĞǌĞŶƚƌĂůĞ&ƵŶŬƟŽŶ͕ĚŝĞĚŝĞ :ƵĚĞŶ ŝŶĚĞƌĞƌƐƚĞŶ,ćůŌĞĚĞƐϮϬ͘ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐĂůƐAndere ŝŶŶĞŚĂƩĞŶ͕ƐĐŚĞŝŶƚ
ŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ ĂƵĨ ͢ĚŝĞ ƵƐůćŶĚĞƌ͚ ƺďĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ ǌƵ ƐĞŝŶ͘ ĞŶŶŽĐŚ ƐƉŝĞůĞŶ ĚŝĞ :ƵĚĞŶ ŝŵŝƐŬƵƌƐ ĚĞƐ
͢ĞƵƚƐĐŚƐĞŝŶƐ͚ĞŝŶĞǁŝĐŚƟŐĞZŽůůĞ͕ǁĞŝůƐŝĞĚŝĞ<ŽŶƟŶƵŝƚćƚĚĞƌhŶŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŝŶĞƐ͢ŶŽƌŵĂůĞŶ͚sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞƐǌƵŵ
EĂƟŽŶĂůŐĞĨƺŚůŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƌĞƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͞;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^͘ϮϳϰͿ͘
ƵĐŚŚĞƵƚĞŶŽĐŚŝƐƚĚĞƌhŵŐĂŶŐŵŝƚ:ƵĚĞŶƵŶĚ:ƵĚĞŶƚƵŵĞŶŐŵŝƚĚĞƌE^ͲsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚǀĞƌďƵŶĚĞŶƵŶĚŝƐƚĚĞƐŚĂůď
ƐƚĂƌŬĞŵŽƟŽŶĂůŐĞƉƌćŐƚ͘EŝĐŚƚŶƵƌĚŝĞĞǌŝĞŚƵŶŐǌƵ͢:ƵĚĞŶ͛ŝƐƚĚĂǀŽŶďĞƚƌŽīĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚĚĞƌŝŶƚƌĂƐƵďũĞŬƟǀĞ
ƵŐĂŶŐ ǌƵƌ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ ;ŶĂƟŽŶĂůĞŶͿ /ĚĞŶƟƚćƚ͘sŝĞůůĞŝĐŚƚ ƐŝŶĚĚĞƐŚĂůďĚŝĞ ǀŽƌƐŝĐŚƟŐ ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚĞŶDĞŝŶƵŶŐĞŶ ǌƵ
͢:ƵĚĞŶ͚ƐŽŚćƵĮŐǁŝĚĞƌƐƉƌƺĐŚůŝĐŚƵŶĚǁĞŶŝŐŬŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͘
ͣ:ƵĚĞŶǁĞƌĚĞŶĂůƐ͙ ͢ ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶƚĞŶĚĞƌƌŝŶŶĞƌƵŶŐ͚ƵŶĚĂůƐĚĂƐ͢ ǀĞƌŬƂƌƉĞƌƚĞƐĐŚůĞĐŚƚĞ'ĞǁŝƐƐĞŶ͚ĞŵƉĨƵŶĚĞŶ͕͙ 
ĚŝĞĂŶĚŝĞŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ^ĐŚƵůĚŵĂŚŶĞŶ͘ŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ&ƌĂŐĞŶĚĞƌƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚĞƌ^ĐŚŽĂǁĞƌĚĞŶĂůƐ
dĞŝůĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶŬŽůůĞŬƟǀĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĂďŐĞǁĞŚƌƚ͖͙ƐŽĞƌƐĐŚĞŝŶĞŶ:ƵĚĞŶĂůƐĞǆŽŐĞŶĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ/ŶƐƚĂŶǌĞŶĞŝŶĞƌ
ƵŶďĞƋƵĞŵĞŶƌŝŶŶĞƌƵŶŐ͙͞;ZĞŶƐŵĂŶŶ͕ϮϬϬϰ͕^͘ϭϲϮͿ͘
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ŝĞĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶĞŶŬͲƵŶĚƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶƐŵƵƐƚĞƌƐŝŶĚĂůƐŽŶŝĐŚƚǌǁĂŶŐƐůćƵĮŐĞŝŶĞƐƚĂŶĚƚĞŝůŬŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƌ
ƉŽůŝƟƐĐŚĞƌƵŶĚĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞƌ/ĚĞŽůŽŐŝĞŶ͘DĂŶĐŚŵĂůƐŝŶĚƐŝĞƐĐŚůŝĐŚƚĞŝŶďĞƋƵĞŵĞƐDŝƩĞůǌƵŵƌŚĂůƚĞŝŐĞŶĞƌ
/ĚĞŶƟƚćƚƐŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶŽĚĞƌĂďĞƌĞŝŶƵƐĚƌƵĐŬĚĞƌŝīĞƌĞŶǌ͕ĚĞŵĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŝŶĞƌŝŶŶĞƌĞŶ,ŽŵŽŐĞŶŝƚćƚ
ǀŽŶ:ƵĚĞŶĂůƐ<ŽůůĞŬƟǀǌƵŐƌƵŶĚĞůŝĞŐƚ͘
ƵƐŐĞŚĞŶĚ ǀŽŶ ĚĞƌ ŶŶĂŚŵĞ͕ ĚĂƐƐ ͣĚĞƌ ^ĐŚůƺƐƐĞůďĞŐƌŝī Ĩƺƌ ĚŝĞ ^ĞůďƐƚĚĞĮŶŝƟŽŶ ǀŽŶ'ƌƵƉƉĞŶ ͘͘͘ ĚŝĞ 'ƌĞŶǌĞ͞
ŝƐƚ ;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕  ϮϬϬϭ͕ ^͘ ϮϭϯͿ͕ ƐĞƚǌƚ ĚŝĞŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŵͣĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ƵŶĚĚĞŵͣ:ƺĚŝƐĐŚĞŶ͞ŶŝĐŚƚ
ƺďĞƌďƌƺĐŬďĂƌĞ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ǀŽƌĂƵƐ͘ tĞƌ ĂůƐ :ƵĚĞ ĚĞĮŶŝĞƌƚ ǁŝƌĚ͕ ǁŝƌĚ ĨŽůŐůŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ŵĞŚƌ ĂůƐ /ŶĚŝǀŝĚƵƵŵ
ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶŶƵƌŶŽĐŚĂůƐƵŐĞŚƂƌŝŐĞƌƐĞŝŶĞƐ<ŽůůĞŬƟǀƐ;ǀŐů͘^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭͿ͘
ͣŶƟƐĞŵŝƟƐŵĞŶůĂƐƐĞŶƐŝĐŚ;͙ͿĂůƐ<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶĨĂƐƐĞŶ͕ŝŶĚĞŶĞŶ:ƵĚĞŶĂůƐĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞ͕ŝŶƐŝĐŚŚŽŵŽŐĞŶĞ
'ƌƵƉƉĞǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚǁĞƌĚĞŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚǀŽŶĚĞƌtŝƌͲ'ƌƵƉƉĞŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞƚƵŶĚĚĞƌĞŶDŝƚŐůŝĞĚĞƌƉƌŝŵćƌ
ĚĂĚƵƌĐŚďĞƐƟŵŵƚƐŝŶĚ͕ĚĂƐƐƐŝĞĚĞŵ<ŽůůĞŬƟǀĚĞƌ:ƵĚĞŶĂŶŐĞŚƂƌĞŶ͘sĞƌďƵŶĚĞŶǁŝƌĚĚŝĞƐĞŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ
ƌĞŐĞůŵćƘŝŐŵŝƚĚĞŶŶŶĂŚŵĞŶƺďĞƌŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶƵŶĚŵŝƚĞǁĞƌƚƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞĞŝŶĞ,ƂŚĞƌͲďǌǁ͘DŝŶĚĞƌǁĞƌƟŐŬĞŝƚ
ǀŽŶ:ƵĚĞŶďĞŐƌƺŶĚĞŶƵŶĚĚŝĞŝŶĚĞƌZĞŐĞůŵŝƚ&ĞŝŶĚƐĞůŝŐŬĞŝƚƵŶĚďůĞŚŶƵŶŐĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶ͘͞ ;^ĐŚĞƌƌͬ^ĐŚćƵďůĞ͕
ϮϬϬϳ͕ ^͘ϭϭͿ
ŝĞƐĞ ŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶŵĂƌŬŝĞƌƚ ĂůƐŽ ĚŝĞ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ ďĞŝĚĞŶ ͣ'ƌƵƉƉĞŶ͞ ƵŶĚ ƐƵĐŚƚ ŶĂĐŚ
ĞƐƚćƟŐƵŶŐ ƵŶĚ >ĞŐŝƟŵĂƟŽŶ ŝŵ ͣƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ͞ sĞƌŚĂůƚĞŶ ŝŚƌĞƌ DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͘  ƵĐŚ ǁĞŶŶ ĚŝĞ ŶŶĂŚŵĞ ĚĞƌ
ŝīĞƌĞŶǌ ǁŽŵƂŐůŝĐŚ ŶŝĐŚƚ ĂŶ ƐŝĐŚ ĂůƐ ŝĚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŐĞůƚĞŶ ŬĂŶŶ͕ ŝƐƚ ƐŝĞ ĚŽĐŚ ƵƐĚƌƵĐŬ ĞŝŶĞƌ
ƐƚĂƌƌĞŶ͕ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚĞŶďŐƌĞŶǌƵŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶ:ƵĚĞŶƵŶĚEŝĐŚƚũƵĚĞŶ͕ĚŝĞŶŝĐŚƚǁĞƌƞƌĞŝ͕ƐŽŶĚĞƌŶĞŝŶĚĞƵƟŐ
ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞŚĂŌĞƚŝƐƚ͘/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚĂĚƵƌĐŚ͕ĚĂƐƐ͢:ƵĚĞŶ͚ĞŝŶĞĚĞƌǌĞŶƚƌĂůĞŶZŽůůĞŶŝŵͣKƚŚĞƌŝŶŐ͞ͲŝƐŬƵƌƐǌƵĨćůůƚ͕
ĮŶĚĞŶŚŝĞƌĂīĞŬƚďĞůĂĚĞŶĞƵŶĚĂƵĨ^ĞůďƐƚĞŶƚůĂƐƚƵŶŐĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶƐƚĂƩ͘
,ŝŶǌƵ ŬŽŵŵƚ ĚĞƌ hŵƐƚĂŶĚ ĚĞƌ ŶĂŚĞǌƵ ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ ĨĞŚůĞŶĚĞŶ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ <ŽŶƚĂŬƚĞ͕ ĚĞŵ ĞŝŶĞ ƺďĞƌŵćƘŝŐĞ
ŵĞĚŝĂůĞ WƌćƐĞŶǌ ƐŽǁŽŚů ŝŵ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ ĂůƐ ĂƵĐŚ ŝŵ ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ <ŽŶƚĞǆƚ ŐĞŐĞŶƺďĞƌƐƚĞŚƚ͘ ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ
ĨĂůůĞŶ ĚŝĞ ŝŶ ĚŝĞƐĞŶŝƐŬƵƌƐĞŶ ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶŝůĚĞƌ ĂƵƐ͗ ^ŝĞ ďĞƐĐŚƌćŶŬĞŶ ƐŝĐŚ ǀŽƌŶĞŚŵůŝĐŚ ĂƵĨ ĚŝĞ ^ŚŽĂŚƵŶĚ
ĚĞŶEĂŚŽƐƚŬŽŶŇŝŬƚ͘sŽƌĚŝĞƐĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚǁĞƌĚĞŶǌǁĂŶŐƐůćƵĮŐͣĂůƚĞ͞ŝůĚĞƌǀŽŶ :ƵĚĞŶĂŬƟǀŝĞƌƚƵŶĚŶĞƵĞ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕ĚŝĞĚŝĞƐĞŶďŐƌĞŶǌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐǌƵǀĞƌĨĞƐƟŐĞŶƐĐŚĞŝŶĞŶ͘
/Ŷ ĞŝŶĞƌ ŐƌŽƘ ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ ^ƚƵĚŝĞ ǀŽŶ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ ;ϮϬϬϭͿ ǌƵ ĚĞƌ &ƌĂŐĞ ͣtĂƐ ŝƐƚ ĞƵƚƐĐŚ͍͞ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ ŽďĞŶ
ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ ŝīĞƌĞŶǌĂŶŶĂŚŵĞŶ ĚƵƌĐŚ ƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞ <ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶ ǀŽŶ Anderen ŬĞŶŶƚůŝĐŚ ŐĞŵĂĐŚƚ͘ ŝŶŝŐĞ
ĚŝĞƐĞƌ ƐŽ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ &ƌĞŵĚŚĞŝƚƐŬƌŝƚĞƌŝĞŶ ƐŝŶĚ ŐƌƵƉƉĞŶƐƉĞǌŝĮƐĐŚ͕ ĂŶĚĞƌĞ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ŶĂŚĞǌƵ ĂƵĨ ĂůůĞ 'ƌƵƉƉĞŶ
ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘ ŝĞ ĨŽůŐĞŶĚĞŶ ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ ƐŝŶĚ ŶƵƌ ĂŶĂůǇƟƐĐŚ ǌƵ ƚƌĞŶŶĞŶ͕ ĚĂ ƐŝĞ ǌƵŵ ŐƌŽƘĞŶ dĞŝů ǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌ
ĂďŚćŶŐŝŐƵŶĚŝŶĞŝŶĂŶĚĞƌǀĞƌƐĐŚƌćŶŬƚƐŝŶĚ͘
'ůĞŝĐŚƐĞƚǌƵŶŐ
ŝĞEĞŝŐƵŶŐ ǌƵƌ'ůĞŝĐŚƐĞƚǌƵŶŐ ĚĞƌ :ƵĚĞŶŵŝƚĚĞŶĂŶĚĞƌĞŶŐĂŶǌ ͣŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ŽĚĞƌŵŝƚ ĂŶĚĞƌĞŶ
EĂƟŽŶĂůŝƚćƚĞŶǁĞŝƐƚĂƵĨĞŝŶĞĂƵīćůůŝŐĞ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŚŝŶ͕ŵŝƚĚĞƌǀŝĞůĞĚĞƌĞĨƌĂŐƚĞŶĚŝĞƐĞƌ^ƚƵĚŝĞĂƵĨĚŝĞ&ƌĂŐĞͣtĂƐ
ŝƐƚĚĞŝŶsĞƌŚćůƚŶŝƐǌƵ:ƵĚĞŶ͍͞ǌƵŶćĐŚƐƚŵŝƚĞŝŶĞƌďĞƐŽŶĚĞƌƐĂŬǌĞŶƚƵŝĞƌƚĞŶ'ůĞŝĐŚƐĞƚǌƵŶŐƌĞĂŐŝĞƌƚŚĂďĞŶ͘	ŚŶůŝĐŚĞ
dĞŶĚĞŶǌĞŶǌĞŝŐĞŶƐŝĐŚĂƵĐŚŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǌƵĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĞŶŵŽĚƵůʹǌƵŶćĐŚƐƚŝŶƵƐƐĂŐĞŶǁŝĞͣĚŝĞ,ĞƌŬƵŶŌ
ĚĞƌ:ƺĚŝƐĐŚĞŶDŝƚďƺƌŐĞƌƐƉŝĞůƚĨƺƌŵŝĐŚŬĞŝŶĞďĞƐŽŶĚĞƌĞZŽůůĞ ͕͞ͣ:ƵĚĞŶƐŝŶĚĚŽĐŚŐĞŶĂƵƐŽǁŝĞǁŝƌ͖ƐŝĞƐŝŶĚĨƺƌ
ŵŝĐŚĨĂƐƚǁŝĞĞƵƚƐĐŚĞ͘͞ ƵŐĞƐƉŝƚǌƚĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͗ŝĞƐƵďũĞŬƟǀĞŝƐƚĂŶǌǌƵ:ƵĚĞŶŝƐƚǌǁĂƌǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͕ǁŝƌĚũĞĚŽĐŚ
ǀĞŚĞŵĞŶƚǀĞƌŶĞŝŶƚŽĚĞƌǌƵŵŝŶĚĞƐƚƌĞůĂƟǀŝĞƌƚ͘/ŵWŚćŶŽŵĞŶĚĞƌŶĚĞƌƐĂƌƟŐŬĞŝƚƐƉŝĞůƚĂůƐŽĚŝĞ͢'ůĞŝĐŚƐĞƚǌƵŶŐ͛
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ ĚĂŶŶ ĞŝŶĞ ZŽůůĞ͕ǁĞŶŶ ĚĂƐ ŬŽƌƌĞŬƚĞ͕ ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐĨƌĞŝĞ ƵŶĚ ƐŽǌŝĂů ĞƌǁƺŶƐĐŚƚĞ sĞƌŚĂůƚĞŶ ĚĞŵŽŶƐƚƌŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶƐŽůů͘
30
sĞƌŵĞŝĚƵŶŐ
ŝĞǁĞŝƚǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞZĞĂŬƟŽŶĂƵĨũĞĚĞƐͣ ũƺĚŝƐĐŚĞ͞dŚĞŵĂŝƐƚƐĞŝŶĞVermeidungďǌǁ͘ĚŝĞ&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ͕ͣ ǌƵ:ƵĚĞŶŬĞŝŶ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐsĞƌŚćůƚŶŝƐ͞ƵŶĚĚĞƐŚĂůďĚĂŵŝƚͣŬĞŝŶĞWƌŽďůĞŵĞ͞ǌƵŚĂďĞŶ;ǀŐů͘^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭͿ͘ŝĞ/ŶƚĞƌŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ
ĚĞƌ ĂůƐ ƵŶƺďĞƌďƌƺĐŬďĂƌ ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶĞŶ ŝīĞƌĞŶǌ ƵŶĚ ŝƐƚĂŶǌ ǌƵ ĚĞƌ ͣ'ƌƵƉƉĞ ĚĞƌ :ƵĚĞŶ͞ ǀŽůůǌŝĞŚƚ ƐŝĐŚ
ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚƵŶďĞŵĞƌŬƚƵŶĚůćƐƐƚƐŝĐŚƐƉćƚĞƐƚĞŶƐďĞŝĚĞŶƵƐƐĂŐĞŶǁŝĞͣ/ĐŚŚĂďĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚƐŐĞŐĞŶ:ƵĚĞŶ ͕͞ͣƐ
ŐŝďƚĚŽĐŚǁŝĐŚƟŐĞƌĞdŚĞŵĞŶĂůƐĚĂƐ ͕͞ ͣ/ĐŚŬĞŶŶĞŬĞŝŶĞ :ƵĚĞŶƵŶĚŚĂďĞŬĞŝŶďĞƐŽŶĚĞƌƐsĞƌŚćůƚŶŝƐĚĂǌƵ͞ǌƵŵ
ƵƐĚƌƵĐŬďƌŝŶŐĞŶ͘ĞƐŽŶĚĞƌƐ ƐŝĐŚƚďĂƌǁŝƌĚĚŝĞƐĂŶĚĞŶZĞĂŬƟŽŶĞŶĂƵĨĚŝĞ^ĞŵŝŶĂƌŝŶŚĂůƚĞ͕ĚŝĞŬĞŝŶĞŶǁĞŝĨĞů
ĚĂƌĂŶ ůĂƐƐĞŶ͕ĚĂƐƐĚĂƐ ͣũƺĚŝƐĐŚĞdŚĞŵĂ͞ĚĞŶŶŽĐŚŶŝĐŚƚŶĞƵƚƌĂů ŝƐƚ͘ ƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘ ŝƐƚĚŝĞVermeidung ŬĞŝŶ
ĂŬƟǀĞƌsŽƌŐĂŶŐ͕ƐŽŶĚĞƌŶĚĞƌƵƐĚƌƵĐŬĞŝŶĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚĞŶ͕ƟĞĨǀĞƌǁƵƌǌĞůƚĞŶŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ͕ĚŝĞ
ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐŝŚƌĞƌ>ĂƚĞŶǌĂŶŐĞďůŝĐŚŬĞŝŶĞďĞƐŽŶĚĞƌĞĞĂĐŚƚƵŶŐĞƌĨŽƌĚĞƌƚ͘
^ƉƌĂĐŚůŝĐŚĞŵďŝǀĂůĞŶǌ
ƵīĂůůĞŶĚ ŝƐƚ ŝŶ ŵĂŶĐŚĞŶ &ćůůĞŶ ĚŝĞ ƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞ ŵďŝǀĂůĞŶǌ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ ĚŝĞ ŐƌŽƘĞ sŽƌƐŝĐŚƚ͕ ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ
ŽīĞŶŬƵŶĚŝŐĞ ƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞ ͣŶƚŐůĞŝƐƵŶŐĞŶ͞ ǌƵŵ sŽƌƐĐŚĞŝŶ ďƌŝŶŐƚ͘ EĂĐŚ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ ;ϮϬϬϭͿ ƐŝŶĚ ĚŝĞ ƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞŶ
ŵďŝǀĂůĞŶǌĞŶďĞƐŽŶĚĞƌƐŚćƵĮŐŝŵĞƌĞŝĐŚĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚŝŶƚĞƌƉƌĞƟĞƌďĂƌĞƌ	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶĂŶǌƵƚƌĞīĞŶ͘^ŝĞĚĞƵƚĞŶŝŶ
ĚĞƌZĞŐĞůĂƵĨdĂďƵƐ͕ĂƵĨŐĞůĂĚĞŶĞ'ĞĨƺŚůĞŽĚĞƌƵŶĂƵĨŐĞĂƌďĞŝƚĞƚĞĞĨĂŶŐĞŶŚĞŝƚĞŶŚŝŶƵŶĚŚćƵĨĞŶƐŝĐŚ͕ũĞƐĞŶƐŝďůĞƌĚĞƌ
hŵŐĂŶŐŵŝƚĚĞŵdŚĞŵĞŶďĞƌĞŝĐŚǁŝƌĚ͘ĂƐůŝĞŐƚǌƵŵĞŝŶĞŶĚĂƌĂŶ͕ĚĂƐƐĚĂĨƺƌǁĞŶŝŐͣ ĞƚĂďůŝĞƌƚĞ͞ƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶ
ǌƵƌsĞƌĨƺŐƵŶŐƐƚĞŚĞŶ͘ƵŵĂŶĚĞƌĞŶŬƂŶŶĞŶĚŝĞ ƐƉƌĂĐŚůŝĐŚĞŶhŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚĞŶĚĂĚƵƌĐŚĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕ĚĂƐƐďĞŝĚĞƌ
ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚĞŵdŚĞŵĂŶƵƌŶŽĐŚĚŝĞŵĞĐŚĂŶŝƐĐŚĂŶŐĞůĞƌŶƚĞŶ^ćƚǌĞĂƵĨŶŚŝĞďĂŬƟǀŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ
ŬƂŶŶĞŶ͘EĂĐŚĂƌͲKŶ ;ϭϵϵϳͿ ƐƵĐŚĞŶǁŝƌďĞŝĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĞŶďĞƌĞŝĐŚŶĂĐŚƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶ͕ĚŝĞĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ
ƌŐƵŵĞŶƚĞƚƌĂŶƐƉŽƌƟĞƌĞŶƐŽůůĞŶ͕ŐĞƌĂƚĞŶĂďĞƌǌǁĂŶŐƐůćƵĮŐŝŶĚŝĞŬŽŵƉůĞǆĞŶ&ĂůůƐƚƌŝĐŬĞĚĞƌĚĞƵƚƐĐŚĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚ
ƵŶĚĚĞƵƚƐĐŚͲũƺĚŝƐĐŚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
sĞƌŽƌƚƵŶŐĂƵƘĞƌŚĂůďĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ
KďǁŽŚůĚŝĞŵĞŝƐƚĞŶ:ƵĚĞŶĚĞƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶ&ƌĞŵĚǁĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐǌƵĨŽůŐĞŶŝĐŚƚǌƵŐĞǁĂŶĚĞƌƚƐŝŶĚʹĚŝĞũƺĚŝƐĐŚĞ
ƵǁĂŶĚĞƌƵŶŐĂƵƐĚĞƌĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ^ŽǁũĞƚͲhŶŝŽŶǁŝƌĚŬĂƵŵĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶʹ͕ǁĞƌĚĞŶƐŝĞŵŝƩĞůƐǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ
ĚŝƐŬƵƌƐŝǀĞƌ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶĚĞŶŶŽĐŚĂůƐ ͣƵƐůćŶĚĞƌ͞ ŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚ ;ǀŐů͘ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕  ϮϬϬϭͿ͘ ŝŶŚĞƌǀŽƌƌĂŐĞŶĚĞƐĞŝƐƉŝĞů
ĚĂĨƺƌ ŝƐƚ ĚŝĞ sĞƌŽƌƚƵŶŐ ĚĞƌ ͣ'ƌƵƉƉĞ ĚĞƌ :ƵĚĞŶ͞ ĂƵƘĞƌŚĂůďĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ ŽĚĞƌ ĚŝĞ'ůĞŝĐŚƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚ ĂŶĚĞƌĞŶ
EĂƟŽŶĂůŝƚćƚĞŶ͕ ǀŽƌ ĂůůĞŵŵŝƚ /ƐƌĂĞů ƵŶĚĚĞŶh^͘ ƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘ ŝƐƚ ĚŝĞƐ ĂƵĐŚ ŝŶƵŶƐĞƌĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌĞŶĞŝŶĞƐ
ĚĞƌ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟƐĐŚƐƚĞŶ DĞƌŬŵĂůĞ ĚŝĞƐĞƌ &ƌĞŵĚŚĞŝƚƐŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ͘ /ŵ <ŽŶƚĞǆƚ ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞƌ ŝƐŬƵƌƐĞ ǁŝƌĚ
ǌƵŵĞŝŶĞŶĂƵĨĚŝĞŝŶŶĞƌĞ,ŽŵŽŐĞŶŝƚćƚĚŝĞƐĞƌ'ƌƵƉƉĞ͕ŝŶĚŝƌĞŬƚĂďĞƌĂƵĐŚĂƵĨĚĞƌĞŶǆŬůƵƐŝŽŶĂƵƐĚĞƌĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌǀĞƌǁŝĞƐĞŶ͘ŝĞƐŬŽŵŵƚĞƚǁĂŝŶĚĞƌWƌŽũĞŬƟŽŶĚĞƐEĂŚŽƐƚŬŽŶŇŝŬƚĞƐĂƵĨĚŝĞŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚůĞďĞŶĚĞŶ
:ƵĚĞŶŽĚĞƌĂďĞƌŝŶĚĞƌhŶƚĞƌƐƚĞůůƵŶŐĚĞƌŵĂŶŐĞůŶĚĞŶ>ŽǇĂůŝƚćƚŐĞŐĞŶƺďĞƌĚĞŵĚĞƵƚƐĐŚĞŶ^ƚĂĂƚǌƵŵƵƐĚƌƵĐŬ
;ǀŐů͘ŝĐŬ͕ϮϬϬϵͿ͘ŶĚŝĞƐĞŵWƵŶŬƚǁĞƌĚĞŶĚŝĞǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŝƐƚĂŶǌƵŶĚĚŝĞhŶĨćŚŝŐŬĞŝƚ͕:ƵĚĞŶŝŶĚŝĞĚĞƵƚƐĐŚĞ
ŶĂƟŽŶĂůĞ/ĚĞŶƟƚćƚǌƵŝŶƚĞŐƌŝĞƌĞŶ͕ďĞƐŽŶĚĞƌƐĚĞƵƚůŝĐŚ;ǀŐů͘^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭͿ͘
ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĚĞƌŝŐĞŶǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ
ŝŶĞƐ ĚĞƌ ǌĞŶƚƌĂůĞŶ ůĞŵĞŶƚĞ ũĞĚĞƌ &ƌĞŵĚŚĞŝƚƐŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ ƵŶĚ ũĞĚĞƐ sŽƌƵƌƚĞŝůƐ ďĞƐƚĞŚƚ ĚĂƌŝŶ͕ ĚŝĞ ǀŽŶ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ďĞƚƌŽīĞŶĞ 'ƌƵƉƉĞ ƐĞůďƐƚ ĚĂĨƺƌ ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͘ ĂďĞŝ ŚĂŶĚĞůƚ ĞƐ ƐŝĐŚ Ƶŵ ĞŝŶ
ŽīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚĞƐ͕ĂďĞƌŶŝĐŚƚǌǁŝŶŐĞŶĚƵŵĞŝŶďĞǁƵƐƐƚ ŝŶƚĞŶĚŝĞƌƚĞƐĞŶŬͲƵŶĚsĞƌŚĂůƚĞŶƐŵƵƐƚĞƌ͘ ƵĐŚ ŝŵ&ĂůůĞ
ĚĞƐŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐǁŝƌĚĚĂƐŶĞŐĂƟǀĞ&ƌĞŵĚďŝůĚ͕ũĂƐŽŐĂƌĚŝĞsĞƌĨŽůŐƵŶŐĚĞŶ:ƵĚĞŶƐĞůďƐƚĂŶŐĞůĂƐƚĞƚ͘ŝŶĞƌĚĞƌ
'ƌƺŶĚĞĚĂĨƺƌďĞƐƚĞŚƚŝŵĞĚƺƌĨŶŝƐŶĂĐŚŶƚůĂƐƚƵŶŐǀŽŶŬŽůůĞŬƟǀĞƌsĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƵŶĚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌ͢^ĐŚƵůĚ͚͘ Ƶŵ
ĂŶĚĞƌĞŶŚĂŶĚĞůƚĞƐƐŝĐŚƵŵĞŝŶĂůƚďĞŬĂŶŶƚĞƐWŚćŶŽŵĞŶ͗^ĐŚŽŶŝŵŵĞƌǁƵƌĚĞ:ƵĚĞŶĚŝĞ^ĐŚƵůĚĂŶŝŚƌĞƌĞŝŐĞŶĞŶ
sĞƌĨŽůŐƵŶŐŐĞŐĞďĞŶ;ǀŐů͘ŝĐŬ͕ϮϬϬϵͿ͘
ŝĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬŝŶĚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
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EŝĐŚƚ ŶĂĐŚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ͣǁĞŐĞŶ ƵƐĐŚǁŝƚǌ͞ ŬŽŵŵƚ ŶŽĐŚ ĞŝŶĞ ǁĞŝƚĞƌĞ ŝŵĞŶƐŝŽŶ ŚŝŶǌƵ͗ ĚŝĞ hŶƚĞƌƐƚĞůůƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ
ͣ:ƵĚĞŶĚĞŶ,ŽůŽĐĂƵƐƚĨƺƌŝŚƌĞǁĞĐŬĞŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐŝĞƌĞŶǁŽůůĞŶ ͘͞ĂďĞŝǁŝƌĚĚŝĞĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĞhƌƐĂĐŚĞĚĞƌ^ŚŽĂŚ
ŶŝĐŚƚŝŵŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚŝŶĚĞƌĚĞƵƚƐĐŚĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ƐŽŶĚĞƌŶŝŵͣ ũƺĚŝƐĐŚĞŶtĞƐĞŶ͞ŐĞƐƵĐŚƚ͘Dŝƚ,ŝůĨĞĚŝĞƐĞƌ
hŵŬĞŚƌƉƌŽũĞŬƟŽŶǁĞƌĚĞŶĚŝĞsĞƌďƌĞĐŚĞŶĂŶĚĞŶĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ:ƵĚĞŶŝŶ&ƌĂŐĞŐĞƐƚĞůůƚƵŶĚǀĞƌŚĂƌŵůŽƐƚ͕ǁŽďĞŝ
ǌƵŐůĞŝĐŚĚĞƌƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞͣ^ĐŚůƵƐƐƐƚƌŝĐŚ͞ƵŶƚĞƌĚĞƌsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚƉƌŽƉĂŐŝĞƌƚǁŝƌĚ͘ŝĞƐĞ<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞƌůĂƵďƚĞƐ͕
ĚŝĞZŽůůĞŶĚĞƌdćƚĞƌƵŶĚKƉĨĞƌƐŽǌƵǀĞƌŬĞŚƌĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĚĞƌAnderenǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚƵŶĚůĞŐŝƟŵ
ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ͘
 
,ĞƌŬƵŶŌƵŶĚ<ƵůƚƵƌ
	ŚŶůŝĐŚǁŝĞďĞŝĂŶĚĞƌĞŶŝīĞƌĞŶǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶĞŶŝƐƚĚĞƌŝƐŬƵƌƐƺďĞƌĚŝĞďƐƚĂŵŵƵŶŐƵŶĚ<ƵůƚƵƌĞŝŶĞĚĞƌĂŵ
ŚćƵĮŐƐƚĞŶŐĞďƌĂƵĐŚƚĞŶ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ͘/ŚŵůŝĞŐƚŝŶĚĞƌZĞŐĞůĞŝŶƐƚĂƟƐĐŚĞƌ<ƵůƚƵƌďĞŐƌŝīǌƵŐƌƵŶĚĞ͕ĚĞƌĞƐĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕
ǌǁŝƐĐŚĞŶͣĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ƵŶĚͣDŝŐƌĂŶƚĞŶ͞ʹŝŶĚŝĞƐĞŵ&ĂůůǌǁŝƐĐŚĞŶͣĞƵƚƐĐŚĞŶ͞ƵŶĚͣ:ƵĚĞŶ͞ʹǌƵƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ͘
Ăŵŝƚ ŐĞŚƚ ĚŝĞŵĞŚƌ ŽĚĞƌǁĞŶŝŐĞƌ ĞǆƉůŝǌŝƚĞ ďůĞŚŶƵŶŐ ǀŽŶDƵůƟŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚ ;ŚŝĞƌ ĂƵĐŚ ŝŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚͿ ĞŝŶŚĞƌ͗
ŝŶDĞŶƐĐŚŬĂŶŶŶƵƌĞŝŶĞ /ĚĞŶƟƚćƚďĞƐŝƚǌĞŶʹĞŶƚǁĞĚĞƌĚŝĞ ũƺĚŝƐĐŚĞŽĚĞƌĚŝĞĚĞƵƚƐĐŚĞ͘ŝĞĞŚĂƵƉƚƵŶŐĚĞƌ
ͣƵŶƺďĞƌďƌƺĐŬďĂƌĞŶ͞ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶŝīĞƌĞŶǌĚĞƌ͢ :ƵĚĞŶ͚ƵŶĚŝŚƌĞƌǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚĞŶ,ŽŵŽŐĞŶŝƚćƚĂůƐ'ƌƵƉƉĞǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ
ĂůƐŽĚŝĞͣ'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐŬĞŝƚǀŽŶjüdisch und deutsch͞;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ ϮϬϬϭ͕^͘ϮϳϰͿ͘/ŶĚĞŵĚŝĞZĞůŝŐŝŽƐŝƚćƚĚĞƌ:ƵĚĞŶǌƵŵ
ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶDĂƘƐƚĂď ŝŚƌĞƌĂŶŐĞďůŝĐŚĞŶ&ƌĞŵĚŚĞŝƚ ƐƟůŝƐŝĞƌƚǁŝƌĚ͕ǁĞƌĚĞŶ ƐŝĞ ǌƵĞŝŶĞƌŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ ƐŽǌŝĂůĞŶ
<ĂƚĞŐŽƌŝĞ͕ĚĞƌĞŶDŝƚŐůŝĞĚĞƌŝŶĚĞƌ&ƌĞŵĚǁĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƉĞƌĚĞĮŶŝƟŽŶĞŵͣ ŐĂŶǌĂŶĚĞƌƐ͞ƐŝŶĚ͘^ ŽǁŽŚůŝŵƌĞůŝŐŝƂƐĞŶ
ĂůƐ ĂƵĐŚ ŝŵ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ^ŝŶŶĞ Őŝůƚ ĚĂƐ ͣ:ƺĚŝƐĐŚĞ͞ ĂůƐ ĚĂƐ ƉƌŝŵćƌĞ /ĚĞŶƟƚćƚƐŵĞƌŬŵĂů ĚĞƌ :ƵĚĞŶ͘ ůůĞ ĂŶĚĞƌĞŶ
&ĂĐĞƩĞŶ͕ĚŝĞŶŝĐŚƚŵŝƚĚĞƌĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ,ĞƌŬƵŶŌǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶ͕ǁĞƌĚĞŶĂƵƐŐĞďůĞŶĚĞƚŽĚĞƌĂůƐ ǌǁĞŝƚƌĂŶŐŝŐ
ĞƌŬůćƌƚ͘ͣ Ğƌ:ƵĚĞ͞ĞƌƐĐŚĞŝŶƚŶŽĐŚŝŵŵĞƌĂůƐĞŝŶƌŝƩĞƌ͕ ĚĞƌƐŝĐŚŶŝĐŚƚŐĂŶǌŝŶŶĞƌŚĂůďƵŶĚŶŝĐŚƚŐĂŶǌĂƵƘĞƌŚĂůďĚĞƌ
ŝŐĞŶŐƌƵƉƉĞĂŶƐŝĞĚĞůŶůćƐƐƚ;ǀŐů͘ĂƵŵĂŶ͕ϮϬϬϮͿ͘
WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞmďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ
ͣŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ĂŚĂ͕ĂůƐŽďĞŝƵŶƐŐŝďƚĞƐĚƌŝŶŐůŝĐŚĞƌĞWƌŽďůĞŵĞ͊͞;>ĞŚƌĞƌĨŽƌƚďŝůĚƵŶŐ͕tĞŝŵĂƌͿ͘
ŝĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ ǀŽŶ &ƌĂŐĞŶ ǌƵŵ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŝƐƚ ĞŝŶĞ ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ ƵĨŐĂďĞ͘ ŝĞ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ͕
ƌĞůŝŐŝƂƐĞŶ͕ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶƵŶĚƐŽǌŝĂůĞŶ&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞŵŝƚĚĞŵdŚĞŵĂǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶ͕ƐŝŶĚĂƵƘĞƌŽƌĚĞŶƚůŝĐŚ
ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚ ƵŶĚ ŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚ͖ ǌƵĚĞŵ ŝƐƚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŶŝĐŚƚ ŵŝƚ ĚĞƌ ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ŐůĞŝĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ĂƐWŚćŶŽŵĞŶĚĞƌ :ƵĚĞŶĨĞŝŶĚƐĐŚĂŌ ŝƐƚ ĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐĞŝŶĞƉƐǇĐŚŽͲƐŽǌŝĂůĞŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͕ĚĞƌĞŶ
ŶĂůǇƐĞĞŝŶĞďĞƐŽŶĚĞƌĞƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ ĨƺƌŬŽŐŶŝƟǀĞ͕ĂīĞŬƟǀĞƵŶĚƐŽǌŝĂůĞWƌŽǌĞƐƐĞĞƌĨŽƌĚĞƌƚ͘&ĞƌŶĞƌ ŝƐƚĚĂƐ
sĞƌŚćůƚŶŝƐǀŽŶũƺĚŝƐĐŚĞŶƵŶĚŶŝĐŚƚͲũƺĚŝƐĐŚĞŶĞƵƚƐĐŚĞŶĚƵƌĐŚĚŝĞŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ,ŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞĞŵŽƟŽŶĂůƐŽƐƚĂƌŬ
ďĞůĂƐƚĞƚ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŝŶ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƵŶĚ 'ĞŐĞŶǁĂƌƚ ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ &ŽƌŵĞŶ
ďĞĚĂƌĨ͘
ĂƐ ŝůĚ ǀŽŶ :ƵĚĞŶ ĞǆŝƐƟĞƌƚ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ ǀŽŶ ĚĞƌ ƌĞĂůĞŶ ƌĨĂŚƌƵŶŐ ĚĞƌ ĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ ƵŶĚ ŬĂŶŶ ŬĂƵŵ ĚƵƌĐŚ
ƌĨĂŚƌƵŶŐŬŽƌƌŝŐŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞƐĞƌhŵƐƚĂŶĚĞƌŬůćƌƚĚŝĞZĞƐŝƐƚĞŶǌĚĞƐŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŐĞŐĞŶƺďĞƌŬŽƌƌŝŐŝĞƌĞŶĚĞƌ
ƌĨĂŚƌƵŶŐ ƵŶĚ ĂƵŅůćƌĞŶĚĞŵtŝƐƐĞŶ͘ ĂƐ ĂďĞƌ ƐƚĞůůƚ ĚŝĞ WćĚĂŐŽŐŝŬ ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ǀŽƌ ĞŝŶĞ ƵŶůƂƐďĂƌĞ
ƵĨŐĂďĞ͗ĚŝĞDŽƟǀĂƟŽŶǌƵƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶZĞŇĞǆŝŽŶĚŽƌƚǌƵǁĞĐŬĞŶ͕ǁŽĞŝŶĞ,ĂůƚƵŶŐĚĞƌsĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐŐĞŐĞŶƺďĞƌ
ƵŅůćƌƵŶŐŚĞƌƌƐĐŚƚ͘
ŝĞ ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ ũƺŶŐƐƚĞŶ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ Őŝůƚ ĂůƐ ĞŝŶĞ ĚĞƌ ǌĞŶƚƌĂůĞŶ sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ
ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞ ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶƐďŝůĚƵŶŐ ĚĞƌ ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ 'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͘ ŝĞ E^Ͳ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ Ĩƺƌ
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚĨƺƌƌǁĂĐŚƐĞŶĞŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐĞŝŶǁŝĐŚƟŐĞƌ^ŽǌŝĂůŝƐĂƟŽŶƐĨĂŬƚŽƌƵŶĚĞŝŶĞƺƌĚĞĨƺƌĚŝĞ
ĞŝŐĞŶĞ/ĚĞŶƟƚćƚ͘ĂƐ&ĂŬƚĞŶǁŝƐƐĞŶŝƐƚǀŝĞůĨĂĐŚǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͕ĚŝĞƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐĚĞƌĚĂŵŝƚĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶĚĞŶŶĞŐĂƟǀĞŶ
īĞŬƚĞĮŶĚĞƚũĞĚŽĐŚŬĂƵŵƐƚĂƩ͘sŝĞůĞ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƵŶĚƌǁĂĐŚƐĞŶĞǀĞƌďŝŶĚĞŶŵŝƚ:ƵĚĞŶ,ŽůŽĐĂƵƐƚ͕sĞƌĨŽůŐƵŶŐ
ƵŶĚKƉĨĞƌƐĞŝŶ͘tĞƌĚĞŶĚŝĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶŐĞĨƌĂŐƚ͕ǁĂƐƐŝĞƺďĞƌ͢:ƵĚĞŶ͛ĚĞŶŬĞŶ͕ƐŽĚŽŵŝŶŝĞƌƚǌƵŵĞŝŶĞŶĚĂƐŝůĚ
ĚĞƌsĞƌĨŽůŐƚĞŶ͕ǌƵŵĂŶĚĞƌĞŶĂďĞƌĚĂƐŝůĚǀŽŶ:ƵĚĞŶ͕ĚŝĞŝŶĚĞƌsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚͣďĞƐŽŶĚĞƌƐŐƌŽƘĞ>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶĨƺƌ
ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͞ĞƌďƌĂĐŚƚŚĂďĞŶ͘
32
ŝƐŚĞƌǁĂƌĚĞƌĂŬƚƵĞůůĞŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŝŵhŶƚĞƌƌŝĐŚƚŬĞŝŶĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞƐdŚĞŵĂ͘ƐǁŝƌĚĞŚĞƌ ŝŵ<ŽŶƚĞǆƚĚĞƌ
:ƵĚĞŶĨĞŝŶĚƐĐŚĂŌ ŝŵDŝƩĞůĂůƚĞƌ͕ ĚĞƐEĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐƵŶĚ ůĞƚǌƚůŝĐŚĂƵĐŚŵŝƚ,ŝŶďůŝĐŬĂƵĨĚĞŶEĂŚŽƐƚŬŽŶŇŝŬƚ
ďĞŚĂŶĚĞůƚ͘ 'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ ǁŝƌĚ ĚŝĞ ũƺĚŝƐĐŚĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĨĂƐƚ ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ĂƵĨ ĚŝĞ ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ ĚĞƌ ^ŚŽĂŚ ƵŶĚ
ĚĞƌsĞƌĨŽůŐƵŶŐ ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ͕ǁĂƐĚĂǌƵ ĨƺŚƌƚ͕ĚĂƐƐĚŝĞ ǌĞŶƚƌĂůĞŶƐƉĞŬƚĞ ũƺĚŝƐĐŚĞƌǆŝƐƚĞŶǌ ŝŶsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚƵŶĚ
'ĞŐĞŶǁĂƌƚ͕ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ũĞŶĞĚĞƌ ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ ĚĞƌ ũƺĚŝƐĐŚĞŶDŝŶĚĞƌŚĞŝƚ ǌƵƌ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƵŶĚ
<ƵůƚƵƌ͕ ƐǇƐƚĞŵĂƟƐĐŚĂƵƐďůĞŶĚĞƚǁĞƌĚĞŶ;ǀŐů͘<ŝŶŐƌĞĞŶ͕ϮϬϬϴͿ͘
ŝĞŶŶćŚĞƌƵŶŐĂŶĚŝĞ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĚĞƌ^ ŚŽĂŚĚĂƌĨŶŝĐŚƚŶƵƌĂƵĨĚŝĞsĞƌŵŝƩůƵŶŐǀŽŶ&ĂŬƚĞŶǁŝƐƐĞŶƌĞĚƵǌŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘
Ğƌ ǌĞŝƚůŝĐŚ ďĞŐƌĞŶǌƚĞ ĨƌŽŶƚĂůĞ hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ ďŝĞƚĞƚ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ǌƵ ǁĞŶŝŐ ZĂƵŵ Ĩƺƌ ĚŝĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĚĞƌ ĞŵŽƟŽŶĂůĞŶ
ƵŐćŶŐĞǌƵĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĂ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂŬƟǀŝĞƌƚǁŽŵƂŐůŝĐŚďǁĞŚƌƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ͕ĚŝĞĞŝŶĞͣsĞƌůŝŶŬƵŶŐ͞ŵŝƚĂŬƚƵĞůůĞŶ
WƌŽďůĞŵĨĞůĚĞƌŶŝŵƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚĞƌŚĞďůŝĐŚĞƌƐĐŚǁĞƌĞŶŬĂŶŶ͘ 
ŝĞƐ ǌĞŝŐƚ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ tŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ ŐƌŽƘ ƐŝŶĚ ƵŶĚ ĚĂƐ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ tŝƐƐĞŶ ŶŝĐŚƚ ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ ǀŽƌ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ
ŝŵŵƵŶŝƐŝĞƌƚ͘ ŝĞ ƵƌƺĐŬǁĞŝƐƵŶŐ ĚĞƌ <ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ ŵŝƚ ĚĞƌ ^ŚŽĂŚ ǁƵƌǌĞůƚ ũĞĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ǌǁŝŶŐĞŶĚ ŝŶ ĞŝŶĞƌ
ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶ,ĂůƚƵŶŐ͕ƐŽŶĚĞƌŶŝŶŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌŝƐƚĂŶǌƵŶĚŝŶĚĞƌďůĞŚŶƵŶŐĚĞƐŵŽƌĂůŝƐŝĞƌĞŶĚĞŶƉƉĞůůƐ ŝŵ
'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ;ǀŐů͘ĂƌͲKŶ͕ϭϵϵϳͿ͘
<ƵƌǌĞĞƐƚĂŶĚĂƵĨŶĂŚŵĞ
ŝŶŝŐĞWćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞŶĚŝĞtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞƵŶĚĚĂƐ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞĞƐŝŶƚĞƌĞƐƐĞĚĞƌ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶŵŝƚĚĞƌ
ƵǁĞŝƐƵŶŐ ĚĞƌŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶsĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ ǌƵ ƵŵŐĞŚĞŶ͘ŝĞƐĞ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞǁŝƌĚ ũĞĚŽĐŚ ǀŽŶ ǀŝĞůĞŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ
ĞŚĞƌĂůƐ^ĐŚƵůĚǌƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƵŶĚǀĞƌŽƌĚŶĞƚĞĞƚƌŽīĞŶŚĞŝƚǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ŝĞĂŶĚĞƌĞ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŝƐƚŚćƵĮŐĚĂƐ
ĂƵŅůćƌƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞ<ŽŶǌĞƉƚ͕ĚĂƐũĞĚŽĐŚŝŶĚĞƌƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐĂŶƐĞŝŶĞ
'ƌĞŶǌĞŶƐƚƂƘƚ͕ǁĞŝůĚŝĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌĚĞƌĚƌĞƐƐĂƚĞŶ͕ͣĂƵƐĚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞǌƵůĞƌŶĞŶ ͕͞ŽīĞŶďĂƌŶŝĐŚƚĂƵƐƌĞŝĐŚƚ͕Ƶŵ
ĚŝĞƐƚĂďŝůĞŶsŽƌďĞŚĂůƚĞŶĂĐŚŚĂůƟŐŝŶĨƌĂŐĞǌƵƐƚĞůůĞŶ͘
tĞƌĚĂƌĂƵĨƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶƌĞĂŐŝĞƌĞŶǁŝůů͕ŵƵƐƐƐŝĐŚĂƵĨĞŝŶĞŶŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞŶŝĂůŽŐŵŝƚĚĞŶ>ĞƌŶĞŶĚĞŶ
ǌƵŝŚƌĞŶĂŬƚƵĞůůĞŶ&ƌĂŐĞŶƵŶĚ<ŽŶƚĞǆƚĞŶĞŝŶůĂƐƐĞŶŬƂŶŶĞŶ͘&ƺƌĚŝĞWćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶďĞĚĞƵƚĞƚĚĂƐ͕ĚŝĞŬŽŶƚƌŽǀĞƌƐĞŶ
ƵƐƐĂŐĞŶĚĞƌ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶƵŶĚĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĚĞƵƚĞŶǌƵůĞƌŶĞŶ͘
ŝĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚ ĂŬƚƵĞůůĞŵŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŝƐƚŶŝĐŚƚ ǀŽŶĚĞƌĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ
ƵŶĚ ƌŝŶŶĞƌƵŶŐ ůŽƐǌƵůƂƐĞŶ͘ ůůĞƌĚŝŶŐƐ ĚĂƌĨ ĚŝĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ
ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ EĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ ƵŶĚ ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ ĞƌŬůćƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ƐŽůůƚĞ ĚŝĞ ƵŅůćƌƵŶŐ
ƺďĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŶŝĐŚƚĚĞŶŝŶĚƌƵĐŬĞƌǁĞĐŬĞŶ͕ĚŝĞ:ƵĚĞŶĨĞŝŶĚƐĐŚĂŌƐĞŝĞŝŶWƌŽďůĞŵ͕ĚĂƐĂƵƐĚĞƌũƺĚŝƐĐŚĞŶ
'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƐĞůďƐƚ ƌĞƐƵůƟĞƌƚ͘ĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŝƐƚ ĞŝŶŐĞǁŽůůƚͲŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚĞƐ͕ ĨƵŶŬƟŽŶĂůĞƐWŚćŶŽŵĞŶƵŶĚŚĂƚ
ŵŝƚĚĞŵƐŽǌŝĂůĞŶsĞƌŚĂůƚĞŶĚŝĞƐĞƌ ͣ'ƌƵƉƉĞ͞ŶŝĐŚƚ ǌƵ ƚƵŶ͘ŝĞWćĚĂŐŽŐŝŬŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐǀĞƌŵŝƐĐŚƚ ƐŝĐŚ
ǌǁĂƌŵŝƚ ĚĞƌ ͣ,ŽůŽĐĂƵƐƚͲWćĚĂŐŽŐŝŬ ͕͞ Őŝůƚ ĂďĞƌ ĂůƐ ĞŝŶ ŶĞƵĞƐ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƐ ,ĂŶĚůƵŶŐƐĨĞůĚ͘ Ğƌ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ
ƵŌƌĂŐĚĞƌ ͣŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐͲĞŬćŵƉĨƵŶŐ͞ ŝƐƚ ũĞĚŽĐŚŵŽƌĂůŝƐĐŚƺďĞƌůĂĚĞŶƵŶĚŵŝƚ ƐƚĂƌŬĞŶŵďŝǀĂůĞŶǌĞŶƵŶĚ
^ĐŚƵůĚŐĞĨƺŚůĞŶǀĞƌƐĞŚĞŶ͘ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚŐƌŽƘŝƐƚĚŝĞhŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕ĂďĞƌĂƵĐŚĚŝĞdĞŶĚĞŶǌǌƵmďĞƌƌĞĂŬƟŽŶĞŶĂƵĨ
^ĞŝƚĞŶĚĞƌWćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶ;ǀŐů͘ZĂǀĚĂŶ͕ϮϬϭϬͿ͘
ŝĞƐĞŬƵƌǌĞŶĂůǇƐĞĚĞƌƵƐŐĂŶŐƐůĂŐĞǀĞƌǁĞŝƐƚĂƵĨĚŝĞEŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚĞŝŶĞƐhŵĚĞŶŬĞŶƐŝŵƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶhŵŐĂŶŐ
ŵŝƚ^ ŚŽĂŚƵŶĚŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘ƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚŝƐƚŚŝĞƌĞŝŶĞWćĚĂŐŽŐŝŬ͕ĚŝĞƐŝĐŚŶŝĐŚƚǀŽƌƌĂŶŐŝŐĂůƐďĞůĞŚƌĞŶĚĞtŝƐƐĞŶƐͲ
ƵŶĚtĞƌƚĞǀĞƌŵŝƩůƵŶŐǀĞƌƐƚĞŚƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĞŝŶĞĚŝĂůŽŐŝƐĐŚĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚŶƐŝĐŚƚĞŶƵŶĚWŽƐŝƟŽŶĞŶĚĞƌ
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶĂŶƐƚƌĞďƚ;ǀŐů͘^ĐŚĞƌƌͬ^ĐŚćƵďůĞ͕ϮϬϬϳͿ͘tŝĐŚƟŐŝƐƚĚĂďĞŝĞŝŶŚŽŚĞƐDĂƘĂŶ^ŽƵǀĞƌćŶŝƚćƚŝŵĞŝŐĞŶĞŶ
sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ǀŽŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘ĂƐ ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞtŝƐƐĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞ ƌĞŇĞŬƟĞƌƚĞ'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐ ĚĞƌ >ĞŚƌŬƌćŌĞ
ŬƂŶŶĞŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ŚĞůĨĞŶ͕ ŐĞĨƺŚůƐŵćƘŝŐ ĂƵĨ ĚŝĞ ĨĂŬƟƐĐŚĞŶ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ ǌƵ ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞƐĞ ŝŶ ŝŚƌĞ
ŝŽŐƌĂĮĞƵŶĚŝŚƌ>ĞďĞŶƐŬŽŶǌĞƉƚǌƵŝŶƚĞŐƌŝĞƌĞŶ;ǀŐů͘ƌƵŵůŝŬ͕ϮϬϬϵͿ͘
ŝĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬŝŶĚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
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ĂƐ<ŽŶǌĞƉƚĚĞƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐ͞
ͣĂ Ĩƺƌ ǀŝĞůĞ EŝĐŚƚũƵĚĞŶ ͢:ƺĚŝƐĐŚƐĞŝŶ͚ ŝŵŵĞƌ ŶŽĐŚ ͢ĚĂƐ &ƌĞŵĚĞ͚ ŝƐƚ͕ ŬĂŶŶ ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶ ^ƚĞƌĞŽƚǇƉĞŶ ŶƵƌ
ĞŶƚŐĞŐĞŶŐĞǁŝƌŬƚǁĞƌĚĞŶ͕ǁĞŶŶŵĂŶƐŝĐŚŵŝƚĚĞƌsŝĞůĨćůƟŐŬĞŝƚ ũƺĚŝƐĐŚĞƌ /ĚĞŶƟƚćƚĞŶƵŶƚĞƌŝŶďĞǌƵŐĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶ
/ĚĞŶƟƚćƚĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƚ͞;DƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶ͕&ĂĐŚĂƵƐƚĂƵƐĐŚŝŵŶŶĞͲ&ƌĂŶŬͲĞŶƚƌƵŵ͕ĞƌůŝŶͿ͘
/ŵ ůĞƚǌƚĞŶ :ĂŚƌǌĞŚŶƚ ŚĂƚ ĚĞƌ ďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞ ŶƐĂƚǌ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ ĂŶ ĞĚĞƵƚƵŶŐ ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘ Ɛ ǁƵƌĚĞŶ <ŽŶǌĞƉƚĞ
ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕ ĚŝĞ ƺďĞƌ ĚĞŶ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ŚŝŶĂƵƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůͲďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞ WƌŽǌĞƐƐĞ ĂŶƌĞŐĞŶ ƵŶĚ
ĚĂĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ ƵŐĂŶŐ ǌƵ ǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞŶ ŬŽůůĞŬƟǀĞŶ ƵƐůĞŐƵŶŐĞŶ ĚĞƌ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƵŶĚ ĚĞƌĞŶ ƵƐǁŝƌŬƵŶŐ ĂƵĨ
ĚŝĞ 'ĞŐĞŶǁĂƌƚ ĞƌƂīŶĞŶ͘ ŶƐŽŶƐƚĞŶ ďĞƐƚĞŚƚ ĚŝĞ 'ĞĨĂŚƌ͕  ĚĂƐƐ ŶƵƌ ŽďĞƌŇćĐŚůŝĐŚĞ ŝŶƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ
ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶƵŶĚĚŝĞŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚĞŶŝƐƉŽƐŝƟŽŶĞŶŶŝĐŚƚǀĞƌćŶĚĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘
ŝĞŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ<ŽŶǌĞƉƟŽŶĚĞƐͣ WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐ͞ŐƌĞŝŌĚŝĞŽďĞŶĂƵĨŐĞĨƺŚƌƚĞŶmďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶĂƵĨƵŶĚƐĐŚůŝĞƘƚ
DĞƚŚŽĚĞŶĞŝŶ͕ĚŝĞĞŝŶĞƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞŶŶćŚĞƌƵŶŐĚĞƌĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶĂŶŝĚĞŶƟƚćƚƐƐƟŌĞŶĚĞŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͲƉŽůŝƟƐĐŚĞ
WƌŽǌĞƐƐĞĚĞƌsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚƵŶĚ'ĞŐĞŶǁĂƌƚŐĞǁćŚƌĞŶŬƂŶŶĞŶ͘ĂƐWƌŽũĞŬƚŝƐƚĞŵĂŶǌŝƉĂƚŽƌŝƐĐŚĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚƵŶĚ
ĞƌĨŽƌĚĞƌƚŝŶƐŽĨĞƌŶʹũĞŶƐĞŝƚƐĚĞƌƐĂĐŚĂŶĂůǇƟƐĐŚĞŶƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐʹĚĂƐŶƐƉƌĞĐŚĞŶƵŶĚĚŝĞ&ƂƌĚĞƌƵŶŐĚĞƌ
ĂīĞŬƟǀĞŶƵŶĚƐŽǌŝĂůĞŶďĞŶĞ͘ĂďĞŝĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶƐŝĐŚŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌĞŶƐƵďũĞŬƟǀĞƵŶĚŬŽůůĞŬƟǀĞtĞůƚďŝůĚĞƌ͕ ĚŝĞ
ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘŶƵƌŵŝƚ,ŝůĨĞŝŶĚŝǀŝĚƵƵŵƐǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞƌƵŶĚƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĞƌDĞƚŚŽĚĞŶĞƌŚŽďĞŶǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
 
Dŝƚ,ŝůĨĞĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶƐƚƌĞďĞŶǁŝƌĚŝĞ,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐŬŽŶŬƌĞƚĞƌƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌĞǌƺŐĞǌƵŵũĞĞŝŐĞŶĞŶsĞƌͲ
ŚćůƚŶŝƐǌƵƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĂŶ͕ŝŶĚĞŵǁŝƌĚĂǌƵďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞĞŝŐĞŶĞŶZĞǌĞƉƟŽŶĞŶĚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĞƌŬĂŶŶƚ͕ƌĞͲ
ŇĞŬƟĞƌƚƵŶĚďĞĂƌďĞŝƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞůŝƐƚĞƐ͕ĚŝĞ<ŽŶƟŶƵŝƚćƚĚĞƐͣǀĞƌĚĞĐŬƚĞŶ͞ƵŶĚƵŶƚĞƌƐĐŚǁĞůůŝŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ĂƵĨǌƵƐƉƺƌĞŶƵŶĚǌƵƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ͘ƵĚŝĞƐĞŵǁĞĐŬǁŝƌĚĞŝŶĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚĚĞŵƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶͣďͲ
ǁĞŚƌĂŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͞ ;ƐĞŬƵŶĚćƌĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐͿ ŝŵ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ͕ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶƵŶĚƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚ
ĂŶŐĞƌĞŐƚƵŶĚŐĞĨƂƌĚĞƌƚ͘/ŵůŝĐŬƉƵŶŬƚƐƚĞŚƚƐƚĞƚƐĚŝĞŶĂůǇƐĞƟĞĨǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞƌŝīĞƌĞŶǌŵĂƌŬŝĞƌƵŶŐĞŶǌǁŝƐĐŚĞŶ
ũƺĚŝƐĐŚĞŶƵŶĚŶŝĐŚƚͲũƺĚŝƐĐŚĞŶĞƵƚƐĐŚĞŶǀŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌdƌĂĚŝĞƌƵŶŐƵŶĚĚĞƌďŝƐŚĞƵƚĞďĞƐƚĞͲ
ŚĞŶĚĞŶZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͕ĚŝĞĚĂƐZĞƉĞƌƚŽŝƌĞĚĞƌtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐǀŽŶ:ƵĚĞŶďĞƐƟŵŵĞŶƵŶĚĚĂƐDĂĐŚƚŐĞĨƺŐĞǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶĚĞƌDĞŚƌŚĞŝƚƐͲƵŶĚDŝŶĚĞƌŚĞŝƚƐƉĞƌƐƉĞŬƟǀĞĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ͘
ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶĚ ŝƐƚ ĨĞƐƚǌƵŚĂůƚĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌďĞŝƚŵŝƚůŝĐŬĂƵĨĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ŝŵ
ŶƟͲŝĂƐͲ<ŽŶǌĞƉƚĂƵĨŵĞŚƌĞƌĞŶďĞŶĞŶƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͗ƵŶćĐŚƐƚŐĞŚƚĞƐƵŵĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶĞǌƺŐĞǌƵŵ
dŚĞŵĂ ͢:ƵĚĞŶ͚ƵŶĚ ͢:ƵĚĞŶ ŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͚ŵŝƩĞůƐĞŝŶĞƐ ůĂŶŐƐĂŵĞŶ͕ǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞŶŝŶƐƟĞŐƐ ŝŶĚĂƐͣŚĞŝŬůĞ͞
dŚĞŵĂƵŶĚƵŵĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĞŝŐĞŶĞƌŝůĚĞƌƵŶĚsŽƌĂŶŶĂŚŵĞŶ͘ĂƌĂƵĨĂƵĩĂƵĞŶĚŚĂŶĚĞůƚĞƐƐŝĐŚďĞŝŵǌǁĞŝƚĞŶ
^ĐŚƌŝƩ Ƶŵ ĚŝĞ ŝŶƚĞƌĂŬƟǀĞ͕ ƺďƵŶŐƐďĂƐŝĞƌƚĞ sĞƌŵŝƩůƵŶŐ ǀŽŶ <ĞŶŶƚŶŝƐƐĞŶ ƺďĞƌ ĚĂƐ ĚĞƵƚƐĐŚͲũƺĚŝƐĐŚĞ sĞƌŚćůƚŶŝƐ
ƐŽǁŝĞĚĞŶŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶƵŶĚĂŬƚƵĞůůĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘^ĐŚůŝĞƘůŝĐŚǁĞƌĚĞŶƵŶƚĞƌŝŶďĞǌŝĞŚƵŶŐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ
ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ ƵŶĚ ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞƌ ŝŶƐŝĐŚƚĞŶ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞŶ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ ŝĞůĞ ƵŶĚ DĞƚŚŽĚĞŶ ƌĞŇĞŬƟĞƌƚ ƵŶĚ
ŶĞƵ ƐŽƌƟĞƌƚ͘ ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ ǁŝƌĚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ ďĞĚĂĐŚƚĞŶ WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ĚŝĞ ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ ǌƵƌ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĚĞƐAnderenƵŶĚĚŝĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚǌƵdĞŝůŶĂŚŵĞŐĞĨƂƌĚĞƌƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚĚĂƐƌŽƵƟŶŝĞƌƚĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐŬƌŝƟƐĐŚƺďĞƌƉƌƺŌ;ǀŐů͘&ĞĐŚůĞƌͬ<ƂƘůĞƌͬ>ŝĞďĞƌǌͲ'ƌŽƘ͕ϮϬϬϭͿ͘
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mďĞƌƚƌĂŐĞŶ ĂƵĨ ĚŝĞ ƌďĞŝƚ ŵŝƚ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĨŽůŐĞŶĚĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ 
ĂƵīƺŚƌĞŶ͗
ϭ͘ ŝĞũƺĚŝƐĐŚĞ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞǁŝƌĚĂůƐĞŝŶŝŶƚĞŐƌĂůĞƌĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĚĞƵƚƐĐŚĞƌƵŶĚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞďĞŚĂŶĚĞůƚ͖
Ϯ͘ ƌǁƺŶƐĐŚƚŝƐƚĞŝŶĞdƌĞŶŶƵŶŐŝŶĚĞƌĞŚĂŶĚůƵŶŐũƺĚŝƐĐŚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞƵŶĚĚĞƐĂŬƚƵĞůůĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ĚĂͲ
ŵŝƚĚŝĞ<ŽŶƟŶƵŝƚćƚƵŶĚŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐŬĞŝƚĚĞƌũƺĚŝƐĐŚĞŶǆŝƐƚĞŶǌŶŝĐŚƚĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚŝŶĞŝŶĞŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ
ŵŝƚĚĞƌ:ƵĚĞŶĨĞŝŶĚƐĐŚĂŌŐĞƐƚĞůůƚǁĞƌĚĞŶ͖
ϯ͘ ĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐǁŝƌĚĂůƐĞŝŐĞŶƐƚćŶĚŝŐĞƐdŚĞŵĂĂƵƐŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌ͕ ƐŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌƵŶĚƐŽǌŝĂůƉŽůŝͲ
ƟƐĐŚĞƌWĞƌƐƉĞŬƟǀĞĂƵĨŐĞŐƌŝīĞŶƵŶĚďĞŚĂŶĚĞůƚ͕ŽŚŶĞ ŝŚŶĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚƺďĞƌĚĞŶEĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐǌƵ
ĞƌŬůćƌĞŶ͖
ϰ͘ hŶŐĞĂĐŚƚĞƚĚĞƌďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞǌǁŝƐĐŚĞŶZĂƐƐŝƐŵƵƐ͕ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ǁĞƌĚĞŶĚŝĞƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶũĞŐůŝĐŚĞƌ&ŽƌŵǀŽŶƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚƚƵŶĚďĞĂƌďĞŝƚĞƚ͖
ϱ͘ ĂďĞŝǁĞƌĚĞŶŶŝĐŚƚŶƵƌĚŝĞĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͕ƐŽŶĚĞƌŶƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶũĞŐůŝĐŚĞƌ&ŽƌŵǀŽŶƵƐͲ
ŐƌĞŶǌƵŶŐƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚƚ͖
ϲ͘ ƵƐćƚǌůŝĐŚǌƵĚĞƌŬŽŐŶŝƟǀĞŶtŝƐƐĞŶƐǀĞƌŵŝƩůƵŶŐƺďĞƌĚŝĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐǀŽŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐǁĞƌĚĞŶĚŝĞĞŵŽͲ
ƟŽŶĂůĞŶĞǌƺŐĞĚĞƌĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶǌƵŵĞŝŐĞŶĞŶƌůĞďĞŶƵŶĚsĞƌĚƌćŶŐĞŶŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͖
ϳ͘  ŝĞĞŐĞŐŶƵŶŐŵŝƚ:ƵĚĞŶƚƵŵƵŶĚůĞďĞŶĚŝŐĞŵũƺĚŝƐĐŚĞŶ>ĞďĞŶǁŝƌĚŐĞĨƂƌĚĞƌƚƵŶĚŐĞƉŇĞŐƚ͘
ĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐůĂƐƐĞŶƐŝĐŚŚŝĞƌĂƵĐŚĚŝĞŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞŶŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶ͗
 ŝŐĞŶĞWŽƐŝƟŽŶƵŶĚtŝƐƐĞŶƐƚćƌŬĞŶ͖ 
 ŝŐĞŶĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŝĞůĞͬDĞƚŚŽĚĞŶƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͖  
 >ĞďĞŶƐǁĞůƚďĞǌƵŐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͖
 ŝĞZĞůĞǀĂŶǌĚĞƐdŚĞŵĂƐǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ͖  
 DŽƌĂůŝƐŝĞƌĞŶĚĞƉƉĞůůĞǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͖ 
 ĂƐZĞĐŚƚĂƵĨtŝĚĞƌƐƚĂŶĚĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶ͖ 
 <ŽŶƚƌćƌĞ'ĞƐŝĐŚƚƐƉƵŶŬƚĞǌƵůĂƐƐĞŶ͖   
 ^ĞůďƐƚǁĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƵŶĚ^ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐĚĞƌ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶĨƂƌĚĞƌŶ͖ 
 'ƌĞŶǌĞŶƐĞƚǌĞŶ͖ĞŝŐĞŶĞ,ĂůƚƵŶŐĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ͖ 
 WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůŝŶĚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐĚŝĚĂŬƟŬǁĂŐĞŶ͘
ͣŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚĞƌ /ŶƚĞŐƌŝƚćƚ ĂŶĚĞƌĞƌ ŝƐƚ ĂŶĚŝĞ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌ /ŶƚĞŐƌŝƚćƚƵŶĚŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͕ĚŝĞ ƐŝĐŚ ŝŶ
^ĞůďƐƚŐĞĨƺŚů͕^ĞůďƐƚƌĞƐƉĞŬƚƵŶĚ^ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐĂƌƟŬƵůŝĞƌƚ͕ŐĞďƵŶĚĞŶ͘EŝĞŵĂŶĚŬĂŶŶ^ĞůďƐƚŐĞĨƺŚů͕^ĞůďƐƚƌĞƐƉĞŬƚ
ƵŶĚ^ ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐĞŶƞĂůƚĞŶ͕ĚĞƌŶŝĐŚƚƐĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐŝŶĂůůĞŶǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶĞǌƺŐĞŶƚŽůĞƌŝĞƌƚ͕ĂŬǌĞƉƟĞƌƚƵŶĚƌĞƐƉĞŬƟĞƌƚ
ǁŽƌĚĞŶ ŝƐƚ͘ ^ĞůďƐƚŐĞĨƺŚů͕ ^ĞůďƐƚƌĞƐƉĞŬƚ ƵŶĚ ^ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐ ƐŝŶĚ ĚŝĞ ůŽŐŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐďĞǌŽŐĞŶĞŶ
sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶĚĂĨƺƌ͕ ŝŶĨƺŚůƵŶŐƵŶĚŵƉĂƚŚŝĞŝŶĂŶĚĞƌĞĞŶƞĂůƚĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ͞;,ŽŶŶĞƚŚ͕ϭϵϵϮŝŶƌƵŵůŝŬ͕ϮϬϬϴ͕
^͘ϭϲͿ͘
ŝĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬŝŶĚĞƌŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
35
ZĞƐƺŵĞĞ
EƵƌ ǁĞŶŝŐĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ƵŶƐĞƌĞƌ ^ĞŵŝŶĂƌĞ ŚĂďĞŶ ĞŝŶĞŶ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ <ŽŶƚĂŬƚ ǌƵ :ƵĚĞŶ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘
ĂƐŝůĚǀŽŶ:ƵĚĞŶ͕ĚĂƐŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞǆŝƐƟĞƌƚ͕ ŝƐƚǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚŐĞƉƌćŐƚƵŶĚŶŝĐŚƚǌƵůĞƚǌƚ ŝŶĞŝŶĞŵ
ŬŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞŶŝƐŬƵƌƐǀĞƌŚĂŌĞƚ͘
ͣƐƐŝŶĚĚŝĞ:ƵĚĞŶ͕ĚŝĞĞŝŶĞ͢ƵŶĚƵƌĐŚĚƌŝŶŐůŝĐŚĞDĂƵĞƌ͚ĞƌƌŝĐŚƚĞŶƵŶĚ͢ũƵŶŐĞŶĞƵƚƐĐŚĞŶŝŚƌĞ&ƌĞŝŚĞŝƚŶĞŚŵĞŶ͚͘ ͘͘͞ 
;^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕  ϮϬϬϭ͕ ^͘ ϮϱϵͿ͘ /Ɛƚ ĚŝĞƐĞ ^ŝĐŚƚ ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚ͍ /Ŷ ĚĞƌ ďƌĞŝƚĞŶ PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ ǁŝƌĚ ĚĞƌ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ĞŶƚǁĞĚĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐŝĞƌƚŽĚĞƌǀŽƌƌĂŶŐŝŐŵŝƚZĞĐŚƚƐƌĂĚŝŬĂůŝƐŵƵƐĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚ͘ĂĚƵƌĐŚǁŝƌĚĚĞƌĂŬƚƵĞůůĞŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ŶŝĐŚƚĂůƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƐWŚćŶŽŵĞŶǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͕ĚĂƐŝŶĚĞƌDŝƩĞĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌǀĞƌĂŶŬĞƌƚŝƐƚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂůƐ
ĞŝŶĞZĂŶĚĞƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐ͘sŝĞůĨĂĐŚǁŝƌĚĚĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐĂůƐZĞĂŬƟŽŶĂƵĨĚĂƐũƺĚŝƐĐŚĞtĞƐĞŶƵŶĚĚĞŶĂŶŐĞďůŝĐŚĞŶ
tƵŶƐĐŚĚĞƌ:ƵĚĞŶĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͕ͣĞƚǁĂƐďĞƐŽŶĚĞƌƐǌƵƐĞŝŶ͞;ǀŐů͘ĞďĞŶĚĂ͕ϮϬϬϭ͕^͘ϮϱϵͿ͘
'ĞůĞŐĞŶƚůŝĐŚĨƺŚůĞŶǁŝƌƵŶƐŝŶĚĞƌsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚƐŝĐŚĞƌĞƌĂůƐŝŶĚĞƌ'ĞŐĞŶǁĂƌƚ͕ĚŝĞǌƵŚĞŝŬĞů͕ǌƵŬŽŵƉůĞǆǌƵƐĞŝŶ
ƐĐŚĞŝŶƚ͘ŝĞdŚĞŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐĚĞƌsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ŝƐƚ ǀĞƌƚƌĂƵƚ͖ĚŝĞWƌŽďůĞŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐ ƚĂďƵŝƐŝĞƌƚĞƌĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞƌ
ĞƵƚƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ ŝƐƚŚŝŶŐĞŐĞŶŚćƵĮŐŵŝƚĂŶĚĞƌĞŶƉŽůŝƟƐĐŚďĞĚĞƵƚƐĂŵĞŶdŚĞŵĞŶǁŝĞĚĞŵZĞĐŚƚƐƌĂĚŝŬĂůŝƐŵƵƐ
ƵŶĚĚĞƌ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘
 
/ŶĚĞŶŶƟͲŝĂƐͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŶƐŝŶĚĚĞƌĂƌƟŐĞ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐĞŶĞƌǁƺŶƐĐŚƚ͕ƵŶĚĚŝĞďĞŐůĞŝƚĞŶĚĞŶZĞĂŬƟŽŶƐŵƵƐƚĞƌ
ǁĞƌĚĞŶĚƵƌĐŚĚŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌůĞŝƚƵŶŐǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĂƵĨŐĞĨĂŶŐĞŶ͘ƵƌĐŚĚŝĞ ƚŚĞŵĞŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞŶmďƵŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶ
ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ĂŶŐĞƌĞŐƚ͕ ĚŝĞ ƐƚĂƌƌĞŶ ŝůĚĞƌ ƵŶĚ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǀŽŶ :ƵĚĞŶ ǌƵ ƺďĞƌĚĞŶŬĞŶ ƵŶĚ ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ
WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ ǌƵǁĂŐĞŶ͘ ŝĞ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞƐ dŚĞŵĞŶĨĞůĚ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ ŶƟͲŝĂƐͲDĞƚŚŽĚĞŶ ďĞŐůĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ǀĞƌƟĞĨĞŶ
ĚĞŶ ĂŶŐĞƐƚƌĞďƚĞŶ ZĞŇĞǆŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐ͘ &ŽůŐůŝĐŚ ǀŽůůǌŝĞŚƚ ƐŝĐŚ ĚŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌĂƌďĞŝƚ ǌƵ ĚŝĞƐĞŵ dŚĞŵĞŶĨĞůĚ ŝŵ
ZĂŚŵĞŶ ŚĂŶĚůƵŶŐƐďĞǌŽŐĞŶĞƌ >ĞƌŶĞŝŶŚĞŝƚĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŶĞŶ ĚŝĞ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ ŝŶƐŝĐŚƚĞŶ͕ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ
sĞƌŵŝƩůƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶƵŶĚŶƐćƚǌĞŬƌŝƟƐĐŚƌĞŇĞŬƟĞƌƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
/Ŷ ĚĞƌ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ &ƌĞŵĚĞŵ ƵŶĚ sĞƌƚƌĂƵƚĞŵ ŝƐƚ ĚĞƌ WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͕ ĚĞƌ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĞƌǁĞŝƚĞƌƚƵŶĚĚĞŶůŝĐŬǁŝŶŬĞůĚĞƌĂŶĚĞƌĞŶĞŝŶǌƵŶĞŚŵĞŶǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ĞŝŶ^ ĐŚůƺƐƐĞůǌƵ^ ĞůďƐƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ
ƵŶĚƌĞŇĞŬƟĞƌƚĞŶ&ƌĞŵĚďŝůĚĞƌŶ͘ŝĞŵŝƩĞůƐWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůĞƌůĂŶŐƚĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĚĞƌŝīĞƌĞŶǌŝŵ^ƉŝĞŐĞů
ĚĞƐŶĚĞƌĞŶĨƂƌĚĞƌƚĚŝĞ,ĞƌĂƵƐďŝůĚƵŶŐĞŝŶĞƌŬŽŚćƌĞŶƚĞŶ/ĐŚͲ/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚŵŽƟǀŝĞƌƚǌƵŵƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞŶ,ĂŶĚĞůŶ͘
>ŝƚĞƌĂƚƵƌ
ǇŐŵƵŶƚĂƵŵĂŶ͘ŝĂůĞŬƟŬĚĞƌKƌĚŶƵŶŐ͘ŝĞDŽĚĞƌŶĞƵŶĚĚĞƌ,ŽůŽĐĂƵƐƚ͘sdĂƐĐŚĞŶďƺĐŚĞƌ͕Ě͘ϭϬϱ͘,ĂŵďƵƌŐϮϬϬϮ
ĂŶĂƌKŶͬ<ŽŶƌĂĚƌĞŶĚůĞƌͬ͘WĂƵů,ĂƌĞ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ĂŝƐƚĞƚǁĂƐŬĂƉƵƩŐĞŐĂŶŐĞŶĂŶĚĞŶtƵƌǌĞůŶ͘/ĚĞŶƟƚćƚƐĨŽƌŵĂƟŽŶĚĞƵƚƐĐŚĞƌƵŶĚŝƐƌĂĞůŝƐĐŚĞƌ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƌŝŵ
^ĐŚĂƩĞŶĚĞƐ,ŽůŽĐĂƵƐƚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϵϳ
DŝĐŚĂƌƵŵůŝŬ͘WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞZĞĂŬƟŽŶĞŶĂƵĨŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘/Ŷ͗ĞŐůĞŝƚďƌŽƐĐŚƺƌĞǌƵƌtĂŶĚĞƌĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐͣ :ƵĚĞŶŝŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͗^ ĞůďƐƚͲƵŶĚ&ƌĞŵĚďŝůĚĞƌ͘͞t^dĞ͘s͕͘
ϮϬϬϴ͘ŽǁŶůŽĂĚƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
DĂƌŝŶĂ ŚĞƌŶŝǀƐŬǇ͘ ^ĐŚƺůĞƌĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ͘ /Ŷ͗ :ƵĚĞŶ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͗ ^ĞůďƐƚͲ ƵŶĚ &ƌĞŵĚďŝůĚĞƌ͗ WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƐ  ĞŐůĞŝƚŵĂƚĞƌŝĂů ǌƵƌ ^ĐŚƺůĞƌĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ͘ t^d Ğ͘s͘
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůʹ,ĂŶĚƌĞŝĐŚƵŶŐ͕ϮϬϬϴ͘ŽǁŶůŽĂĚƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
ĞƌŶĚ &ĞĐŚůĞƌ ͬ 'ŽƪƌŝĞĚ <ƂƘůĞƌ ͬ dŝůů >ŝĞďĞƌǌͲ'ƌŽƘ ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ ͣƌǌŝĞŚƵŶŐ ŶĂĐŚ ƵƐĐŚǁŝƚǌ͞ ŝŶ ĚĞƌ ŵƵůƟŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘ WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ƐŽǌŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ
ŶŶćŚĞƌƵŶŐĞŶ͘tĞŝŶŚĞŝŵϮϬϬϭ
DŽŶŝĐĂ <ŝŶŐƌĞĞŶ͘ ĞŐĞŐŶƵŶŐ ŵŝƚ ũƺĚŝƐĐŚĞŵ >ĞďĞŶ ŝŶ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ƵŶĚ 'ĞŐĞŶǁĂƌƚ ĂůƐ ĞŝŶĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ WƌćǀĞŶƟŽŶƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘ /Ŷ͗
ŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶ͘'ĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘ƌŽƐĐŚƺƌĞt^dĞ͘ǀ͘;ŝǀŝƚĂƐͿŝůĚƵŶŐƐƉƌŽũĞŬƚĞ͘ϮϬϬϲ͕Ϯ͘ƵŇĂŐĞ;EĂĐŚĚƌƵĐŬϮϬϬϴͿ͘ŽǁŶůŽĂĚ
ƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
,ĞŝŬĞ ZĂǀĚĂŶ͘ WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƐ ,ĂŶĚĞůŶ ƵŶĚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͗ ŝŶĞ ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞ ^ƚƵĚŝĞ ǌƵ ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐƐͲ ƵŶĚ /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐĨŽƌŵĞŶ ŝŶ ĚĞƌ ŽīĞŶĞŶ :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ͘ 
ĂĚ,ĞŝůďƌƵŶŶϮϬϭϬ
>ĂƌƐZĞŶƐŵĂŶŶ͘ĞŵŽŬƌĂƟĞƵŶĚ:ƵĚĞŶďŝůĚ͗ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŝŶĚĞƌƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ<ƵůƚƵƌĚĞƌƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϰ
ůďĞƌƚ ^ĐŚĞƌƌ ͬ ĂƌďĂƌĂ ^ĐŚćƵďůĞ͘ ͣ/ĐŚ ŚĂďĞ ŶŝĐŚƚƐ ŐĞŐĞŶ :ƵĚĞŶ͕ ĂďĞƌ͙͘͞ ƵƐŐĂŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ƵŶĚ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ŐĞŐĞŶ
ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘ŵĂĚĞƵŶƚŽŶŝŽ^ƟŌƵŶŐϮϬϬϳ
:ĞŶƐ^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͘ĞƵƚƐĐŚƐĞŝŶ͘ĂƐŝŐĞŶĞƵŶĚĚĂƐ&ƌĞŵĚĞƵŶĚĚŝĞsĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚŝŵ^ĞůďƐƚďŝůĚĚĞƐǀĞƌĞŝŶƚĞŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϭ
ŶĚƌĞĂƐ ŝĐŬ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ĂůƐ 'ƌƵƉƉĞŶďĞǌŽŐĞŶĞ DĞŶƐĐŚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘ ŝŶĨĂůůƐƚŽƌĞ ƵŶĚ ^ĐŚƵƚǌǁćůůĞ͘ /Ŷ͗ ĂƐ ŝŐĞŶĞ ƵŶĚ ĚĂƐ &ƌĞŵĚĞ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚĂůƐ&ŽƌŵĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ͘dĂŐƵŶŐƐĚŽŬƵŵĞŶƚĂƐƟŽŶt^dĞ͘ǀ͕͘ϮϬϬϵ͘ŽǁŶůŽĂĚƵŶƚĞƌ͗ǁǁǁ͘ŝĚĂĞǀ͘ĚĞ
36
Marina Chernivsky
WƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ͕͞WƌŽũĞŬƚůĞŝƚƵŶŐ
ŶƚƐƚĞŚƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ
ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ŝƐƚ ŝŵ :ĂŚƌ ϮϬϬϳ ĂƵĨ /ŶŝƟĂƟǀĞ
ĚĞƌ t^dƵŶĚĚĞƌ >ĂŶĚĞƐƐƚĞůůĞ'ĞǁĂůƚƉƌćǀĞŶƟŽŶ ŝŶ
dŚƺƌŝŶŐĞŶĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ͘DŝƚĚŝĞƐĞŵWƌŽũĞŬƚǁŽůůĞŶǁŝƌ
ĞŝŶĞŝĐŚĞŶƐĞƚǌĞŶƵŶĚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ͕ŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶƵŶĚ
ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ ĞŶƚŐĞŐĞŶƚƌĞƚĞŶ͕ ĚŝĞ ĂůůĞ ŚŝĞƌ ůĞďĞŶĚĞŶ
DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ ďĞƚƌĞīĞŶ͘ ůƐ ĚƌĞƐƐĂƚĞŶ ǁŽůůĞŶ ǁŝƌ
ĂůůĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕ĚŝĞ ŝŶ ŝŚƌĞƌ ƚĂŐƚćŐůŝĐŚĞŶ
ƌďĞŝƚ ĚĂŵŝƚ ďĞĨĂƐƐƚ ƐŝŶĚ͕ <ŝŶĚĞƌŶ͕ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ
ƵŶĚ ũƵŶŐĞŶ ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶďŝůĚĞƌ ƵŶĚ
tĞůƚƐŝĐŚƚĞŶ ǌƵ ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͘ >ĞŚƌŬƌćŌĞ͕ ^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌ͕ 
DƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌĞŶ ʹ ĚĂƐ ǁĂƌĞŶ ƵŶĚ ƐŝŶĚ ƵŶƐĞƌĞ
WƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞŶƵŶĚŬƚĞƵƌĞǀŽƌKƌƚ͘&ƺƌƐŝĞŚĂďĞŶǁŝƌ
ĚŝĞƐĞƐWƌŽŐƌĂŵŵŬŽŶǌŝƉŝĞƌƚƵŶĚĨƺŚƌĞŶĞƐŐĞŵĞŝŶƐĂŵ
ŵŝƚŝŚŶĞŶĚƵƌĐŚ͘
tĂƐŝƐƚWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͍
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůďĞĚĞƵƚĞƚ͕ĞŝŐĞŶĞWĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ ǌƵ
ǁĞĐŚƐĞůŶ͕ ǌƵ ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͕ ƐŝĐŚ ĂŶĚĞƌƐ ǌƵ ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ
ŽĚĞƌĂďĞƌĚĞŶůŝĐŬǌƵǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘ĞŶǌǁĞŝƚĞŶůŝĐŬ
ǌƵǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕ǌƵĨƌĂŐĞŶ͗tĞƌŝƐƚĚĞƌŶĚĞƌĞƵŶĚĚĞƌ
&ƌĞŵĚĞʹŝƐƚĞƌƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚƐŽĨƌĞŵĚƵŶĚƐŽĂŶĚĞƌƐ͍
 
ŝĞ ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ͕ ƐŝĐŚ ŝŶ ĚŝĞ ŶĚĞƌĞŶ ŚŝŶĞŝŶͲ
ǌƵǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕ ŽĚĞƌ ŶĚĞƌĞ ĂůƐ ĚŝĞ ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ
ĞŝŐĞŶĞŶ ĞǁĞƌƚƵŶŐƐŵĂƘƐƚćďĞ ĂŶǌƵůĞŐĞŶ͕ ŝƐƚ ŬĞŝŶĞ
^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ƵŶĚŵƵƐƐ ŐĞƺďƚ ƵŶĚ ƚƌĂŝŶŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͘
>ĂŶŐĨƌŝƐƟŐ ŐĞƐĞŚĞŶ ǌŝĞůƚ ĚĂƐ WƌŽũĞŬƚ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀͲ
ǁĞĐŚƐĞů͞ ĂƵĨ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ǌĞŝƚŐĞŵćƘĞƌ ƵŶĚ
ĂŶƐĐŚůƵƐƐĨćŚŝŐĞƌŶƐćƚǌĞŐĞŐĞŶ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ƵŶĚŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘DĂŶŬƂŶŶƚĞŶŽĐŚǀŝĞůĞǁĞŝƚĞƌĞ
ͣ/ƐŵĞŶ͞ ŚŝŶǌƵĨƺŐĞŶ͘ tŝĐŚƟŐ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶĞ ŬƌŝƟƐĐŚĞ
ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ ŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶ ƵŶĚ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘
ŝĞƐĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ƐŽůů ĚĂǌƵ ĂŶƌĞŐĞŶ͕ ĚŝĞ
ĞŝŐĞŶĞ ŝůĚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐ ŝŵ <ŽŶƚĞǆƚ ǀŽŶ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕
ĂŬƚƵĞůůĞŶ ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞŶ͕ ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ
ƵŶĚƐŽǌŝĂůĞŶŝƐŬƵƌƐĞŶǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘ĞŶŶĚĂƌĂƵƐ
ĨŽůŐƚʹƵŶĚĚĂƐŝƐƚƵŶƐĞƌŝĞůʹĂƵĐŚĚĂƐ,ŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ
ĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶDĞƚŚŽĚĞŶ͘
ŝĞĞĚĂƌĨƐͲƵŶĚƵƐŐĂŶŐƐůĂŐĞ
tĂƐ ƐŽůů ŝĐŚ ƚƵŶ͕ ǁĞŶŶ ^ĐŚƺůĞƌ/ŶŶĞŶ ŝŶ ŵĞŝŶĞƌ
<ůĂƐƐĞ ƌĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵĞ DĞŝŶƵŶŐĞŶ ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͍ tĂƐ
ƐŽůů ŝĐŚ ƚƵŶ͕ǁĞŶŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͕ ĚŝĞ ŝĐŚ ďĞƚƌĞƵĞ͕ ƐŝĐŚ
ƺďĞƌ ĚŝĞ sĞƌŶŝĐŚƚƵŶŐ ĚĞƌ ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ :ƵĚĞŶ ůƵƐƟŐ
ŵĂĐŚĞŶ͍tĂƐ ƐŽůů ŝĐŚ ƚƵŶ͕ǁĞŶŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞĂŶĚĞƌĞ
<ŝŶĚĞƌĂƵĨŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƌ,ĂƵƞĂƌďĞŽĚĞƌĞŝŶĞƐĂŶĚĞƌĞŶ
DĞƌŬŵĂůƐ ĂƵƐůĂĐŚĞŶ ƵŶĚ ĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶ͍ tĂƐ ƐŽůů ŝĐŚ
ƚƵŶ ͕͍ƵŶĚǀŽƌĂůůĞŵ͗tĂƐŬĂŶŶŝĐŚƚƵŶ͍
ZĞůŝŐŝƂƐĞ ƵŶĚ ŬƵůƚƵƌĞůůĞ sŝĞůĨĂůƚ ŝƐƚ ůćŶŐƐƚ ǌƵƌ
ZĞĂůŝƚćƚ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕ ĂďĞƌ ƐŝĞ ǁŝƌĚ ŶŝĐŚƚ ŝŵŵĞƌ ĂůƐ
ŚĂŶĐĞ ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ ďĨćůůŝŐĞ ĞŵĞƌŬƵŶŐĞŶ͕
ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞ ZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͕ ĨƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚĞ
	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ƌĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵĞ ĂƵīĂƐƐƵŶŐĞŶ ƐŝŶĚ
ŝŶ ǀŝĞůĞŶ <ƌĞŝƐĞŶ ǀĞƌďƌĞŝƚĞƚ͘ ŝĞ WćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶ ƐŝŶĚ
ƐŽŵŝƚŚĞƌĂƵƐŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͕ǌƵƌĞĂŐŝĞƌĞŶƵŶĚĚĂĨƺƌ^ŽƌŐĞ
ǌƵ ƚƌĂŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ŝŚƌĞtĞƌƚĞƐǇƐƚĞŵĞ
ŬƌŝƟƐĐŚ ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͕ ůƚĞƌŶĂƟǀƐŝĐŚƚĞŶ ǁĂŐĞŶ ƵŶĚ
ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶĞŝŶƺďĞŶ͘
ŝĞƵĨŐĂďĞĚĞƌǌĞŝƚŐĞŵćƘĞŶŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚďĞƐƚĞŚƚ
ĂůƐŽ ĚĂƌŝŶ͕ ^ĐŚŝĞŇĂŐĞŶ ǌƵ ĞƌŬĞŶŶĞŶ͕ ƐŝĞ ĞƌŶƐƚ ǌƵ
ŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ǌƵ ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕ ĚĂŐĞŐĞŶ ǌƵ
ƐƚĞƵĞƌŶ͘ sŝĞůĞ WćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶ ĨƺŚůĞŶ ƐŝĐŚ ďĞŝ ĚŝĞƐĞŶ
ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶƺďĞƌĨŽƌĚĞƌƚƵŶĚĂůůĞŝŶŐĞůĂƐƐĞŶ͘
DŽƟǀĞƵŶĚWƌŽũĞŬƚǌŝĞůĞ
ŝŶĞƐ ĚĞƌ ,ĂƵƉƚŵŽƟǀĞ ǀŽŶ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ŝƐƚ
ĚĂƐ ŶůŝĞŐĞŶ͕ ƵŶƐĞƌĞ ŝĞůŐƌƵƉƉĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞ ZĞůĞǀĂŶǌ
ĚĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ƵƐĚƌƵĐŬƐĨŽƌŵĞŶ ŐƌƵƉƉĞŶďĞǌŽŐĞŶĞƌ
DĞŶƐĐŚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ǌƵ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌĞŶ͘ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ
ƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĚƌƺĐŬĞŶ ƐŝĐŚŶŝĐŚƚ ǌǁĂŶŐƐůćƵĮŐ
ŝŶŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ'ĞǁĂůƚ ĂƵƐ͘,ćƵĮŐ ŬŽŵŵĞŶ ƐŝĞ ĚƵƌĐŚ
ĚŝĞsĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐǀŽŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͕ĚƵƌĐŚĞŝŶƐĞŝƟŐĞ
^ĐŚƵůĚǌƵǁĞŝƐƵŶŐĞŶ ŽĚĞƌ ĚƵƌĐŚ ǀĞƌĞŝŶŶĂŚŵĞŶĚĞ
ŝīĞƌĞŶǌĞŶ ǌƵŵ ƵƐĚƌƵĐŬ͘ ŝĞ ǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚ
ƵŶƺďĞƌďƌƺĐŬďĂƌĞŶ ŝīĞƌĞŶǌĞŶ ǌǁŝƐĐŚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ
ƵŶĚ 'ƌƵƉƉĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ĂůƐ DǇƚŚĞŶ ďĞŶƵƚǌƚ͕ Ƶŵ
hŶŐůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚƐŬŽŶǌĞƉƚĞ ǌƵ ůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ǌƵ
ĨĞƐƟŐĞŶ͘ ŝĞ sĞƌƐƚĞĐŬƚŚĞŝƚ ƐŽůĐŚĞƌ <ŽŶǌĞƉƚĞ ƚƌćŐƚ
ŚćƵĮŐĚĂǌƵďĞŝ͕ĚĂƐƐĚŝĞĂŬƚƵĞůůĞŶƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ
ĚĞƐ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ ĚĞƐ ZĂƐƐŝƐŵƵƐ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌĞƌ
ͣ/ƐŵĞŶ͞ ĞŝŶĨĂĐŚ ŶŝĐŚƚ ĞƌŬĂŶŶƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ sŽƌ ĚŝĞƐĞŵ
,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ ďŝĞƚĞƚ ĚĂƐ WƌŽďůĞŵďĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ ĚĞƌ
WćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ĚŝĞ ĞƌƐƚĞ
ƵŶĚ ƐŽŐĂƌ ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ ŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞŶ
,ĂŶĚĞůŶƐ͘
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hŶƐĞƌĞĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶŬŽŵŵĞŶŐƵƚĂƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚŝŶĚŝĞ
^ĞŵŝŶĂƌĞ͘ ^ŝĞ ďƌŝŶŐĞŶ ŝŚƌĞ ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ
ĚĞƌ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ ƵŶĚ ŵƂĐŚƚĞŶ ĚĂƌĂŶ
ĂŶŬŶƺƉĨĞŶ͘ /ĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ƵŶƐĞƌĞ ƌďĞŝƚ ŝŵ WƌŽũĞŬƚ ŝƐƚ
ǀŽƌ ĂůůĞŵ ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶĨƂƌĚĞƌŶĚ ʹ ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ ƐŽůůƚĞ
ƐŝĞ ƐŽ ĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚ ƐĞŝŶ͘ tŝƌ ŵƂĐŚƚĞŶ ƵŶƐĞƌĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ĂůƐ ǆƉĞƌƚ/ŶŶĞŶ ďĞŐƌƺƘĞŶ ƵŶĚ
ƐŝĞ ĚĂǌƵ ŝŶƐƉŝƌŝĞƌĞŶ͕ ŝŚƌtŝƐƐĞŶ͕ ŝŚƌ ĞŶŬĞŶ ƵŶĚ ŝŚƌ
,ĂŶĚĞůŶĂƵĨĚŝĞƐĞŵƌďĞŝƚƐĨĞůĚǌƵĞƌǁĞŝƚĞƌŶƵŶĚǌƵ
ǀĞƌƟĞĨĞŶ͘
ŝĞ&ƌĂŐĞĚĞƌDŽĚĞůůŚĂŌŝŐŬĞŝƚ
 
tŝƌǁŽůůĞŶƵŶƐĞƌĞŶdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŶŝĐŚƚǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕
ĚĂƐƐ ŝŚƌĞ ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ ͣsŽƌƵƌƚĞŝůĞ͞ ŽĚĞƌ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ
ĨĂůƐĐŚ ƐĞŝĞŶ͘ tŝƌ ŵƂĐŚƚĞŶ ƐŝĞ ĚĂǌƵ ĂŶƌĞŐĞŶ͕ ĚŝĞƐĞ
ƐĞůďƐƚǌƵĞŶƚĚĞĐŬĞŶƵŶĚǌƵƺďĞƌĚĞŶŬĞŶ͘ĂƐ ŝƐƚ ŝŚƌĞ
tĂŚů͘ /ĐŚŬĂŶŶŶŝĐŚƚƐĂŐĞŶ͗ͣĂƐ͕ǁĂƐƵĚĞŶŬƐƚ͕ ŝƐƚ
ĨĂůƐĐŚ͘͞ ŝŶĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞƌ'ƌƵŶĚƐĂƚǌƵŶƐĞƌĞƌƌďĞŝƚ
ŝƐƚĚŝĞtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͘
tŝƌ ĂůůĞ ĚĞŶŬĞŶ ŝŶ <ĂƚĞŐŽƌŝĞŶ ƵŶĚ ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ
ǌǁŝƐĐŚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ 'ƌƵƉƉĞŶ ĂŶ ,ĂŶĚ
ǁŝůůŬƺƌůŝĐŚĞƌ  <ƌŝƚĞƌŝĞŶ ƵŶĚ DĞƌŬŵĂůĞ͘ /ĐŚ ǁƺƌĚĞ
ĞƐ ŶŝĐŚƚ ĚƌĂŵĂƟƐŝĞƌĞŶ ǁŽůůĞŶ͕ ĚĞŶŬĞ ũĞĚŽĐŚ͕ ĚĂƐƐ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐũĞĚĞŶƚƌĞīĞŶŬĂŶŶ͘
ŝĞsĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞŶŵƵƐƐŶŝĐŚƚƐŽͲ
ĨŽƌƚ ĞŝŶƚƌĞƚĞŶ͘ ŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚ ŝƐƚ ĚŝĞ ďĞǁƵƐƐƚĞtĂŚƌͲ
ŶĞŚŵƵŶŐ ĚĞƌ ^ĐŚŝĞŇĂŐĞŶ ƵŶĚ ĚĞƐ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐƐͲ
ďĞĚĂƌĨƐ͘ ƌƐƚ ŝŵ ǌǁĞŝƚĞŶ ƵŶĚ ĚƌŝƩĞŶ ^ĐŚƌŝƩ ŬƂŶŶĞŶ
ĞƵƚƵŶŐĞŶƵŶĚ,ĂŶĚůƵŶŐƐĞŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶĂƵƐŐĞĂƌďĞŝͲ
ƚĞƚǁĞƌĚĞŶ͘tŝĐŚƟŐƐŝŶĚĚŝĞmďĞƌƉƌƺĨƵŶŐĞŝŐĞŶĞƌsŽƌͲ
ƵƌƚĞŝůƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶƵŶĚǌƵŐůĞŝĐŚĞŝŶŬƌŝƟƐĐŚĞƌůŝĐŬĂƵĨ
ĚŝĞ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕ĚŝĞĚĂǌƵĨƺŚƌĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞ^ĐŚŝĞŇĂŐĞŶ
ďĞƐƚĞŚĞŶďůĞŝďĞŶ͘/ŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚƐŝŶĚĚĂďĞŝǀŽƌĂůůĞŵĚŝĞ
ƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚĞŶŝīĞƌĞŶǌŬƌŝƚĞƌŝĞŶ;ŽĚĞƌŝīĞƌĞŶǌŵĂƘĞͿ͕
ĚŝĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ 'ƌƵƉƉĞŶ ƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ĞŶƚͲ
ĨƌĞŵĚĞŶ͘
hŶƐĞƌ WƌŽũĞŬƚ ƐĞƚǌƚ ĂƵĨ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ͗ EƵƌǁĞŶŶǁŝƌ
ďĞƌĞŝƚ ƐŝŶĚ͕ ƵŶƐĞƌĞ EŽƌŵĞŶ ƵŶĚ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǀŽŶ
ŶĚĞƌĞŶ ǌƵ ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ǌƵ
ǁĞĐŚƐĞůŶ͕ŬƂŶŶĞŶǁŝƌsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ĞŶƚŐĞŐĞŶǁŝƌŬĞŶ͘ĞƐŚĂůďƐĞƚǌĞŶǁŝƌŝŶĚĞŶ^ ĞŵŝŶĂƌĞŶ
ŝŶĞƌƐƚĞƌ>ŝŶŝĞĂƵĨĚŝĞ^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶƵŶĚĚŝĞĚĂƌĂƵƐ
ƌĞƐƵůƟĞƌĞŶĚĞŶŚĂͲīĞŬƚĞ͗ͣ^ŽŚĂďĞŝĐŚĚĂƐŶŽĐŚŶŝĞ
ŐĞƐĞŚĞŶ ͕͞ƐĂŐĞŶĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŚćƵĮŐ͘ŶĚŝĞƐĞƌ
^ƚĞůůĞĨƺŚůĞŶǁŝƌ͗ĂǁŝƌĚĞŝŶdĂďƵŐĞďƌŽĐŚĞŶ͕ƵŶĚĚŝĞ
ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌǌƵŵ>ĞƌŶĞŶƐƚĞŝŐƚ͘
ĞƌŶƐĂƚǌ
&ƺƌ ŵŝĐŚ ƐƚĞůůƚ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ĞŝŶĞ ŐĂŶǌ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞ ĞŶŬǁĞŝƐĞ ĚĂƌ͕  ĚŝĞ ĞŝŶ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ǀŽŶ
'ůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚ ƵŶĚ DĞŶƐĐŚĞŶǁƺƌĚĞ ǌƵ ĞƌĨĂƐƐĞŶ
ƵŶĚǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶƐƵĐŚƚ͘
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞƐ͕ŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌĞŶ
ƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞ >ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐĞ ŝŶ 'ĂŶŐ ǌƵ ƐĞƚǌĞŶ͘ Ɛ
ŐĞŚƚŶŝĐŚƚĞŝŶĨĂĐŚĚĂƌƵŵ͕tŝƐƐĞŶǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕ƵŶĚ
ŵĂŶŬĂŶŶƐŝĐŚŶŝĐŚƚŐĞŵƺƚůŝĐŚǌƵƌƺĐŬůĞŚŶĞŶ͘ƐǁŝƌĚ
ŐĞƺďƚ͕ŵĂŶĐŚŵĂůĂƵĐŚŵŝƚǀŝĞůŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐ͕ĂďĞƌĞƐ
ůŽŚŶƚƐŝĐŚ͘
ůĞŝďĞŶǁŝƌǌƵŶćĐŚƐƚďĞŝĚĞŶmďƵŶŐĞŶƵŶĚDĞƚŚŽĚĞŶ͕
ĚŝĞƐĞŚƌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚǁĞƌĚĞŶ͘/ŵ^ ĞŵŝŶĂƌ
Őŝďƚ ĞƐ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƉŚĂƐĞŶ͕
ĚŝĞ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶ ZĞŇĞǆŝŽŶ ĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ
,ĞƌŬƵŶŌ͕ĚĞƌĂŬƚƵĞůůĞŶsĞƌŽƌƚƵŶŐŝŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ ƵŶĚ ĨƌĞŵĚĞŶ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŵŝƚ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ĂŶůĞŝƚĞŶ͘ ƵƌĐŚ ĂŶĚĞƌĞ͕ ƐƚćƌŬĞƌ
ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌĞŶĚĞ mďƵŶŐƐĞŝŶŚĞŝƚĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ĚĂŶŶ ĚĂǌƵ ĂŶŐĞƌĞŐƚ͕ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ
ƵŶĚ ƐƚƌƵŬƚƵƌĞůůĞ DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
Ĩƺƌ ƐŝĐŚ ǌƵ ĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ ƵŶĚ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞƌ 'ƌƵŶĚůĂŐĞ
,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘
ƵƐŵĞŝŶĞƌ^ŝĐŚƚďĂƐŝĞƌƚĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĂƵĨĚĞŶ
'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ ĚĞƌ ŚƵŵĂŶŝƐƟƐĐŚĞŶ WƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ͘
ǁĂƌ ŝƐƚ ĚĂƐŶƟͲŝĂƐͲ<ŽŶǌĞƉƚ ŬĞŝŶƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƐ͕
ĚŽĐŚ ŝŵŵĞƌŚŝŶ ŚĂďĞŶ ĚŝĞ ďĞŝĚĞŶ ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ ʹ
WƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ ƵŶĚ WćĚĂŐŽŐŝŬ ʹ ǀŝĞů ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘ /ŵ
ĞŶƚƌƵŵƐƚĞŚƚĚĞƌDĞŶƐĐŚŵŝƚƐĞŝŶĞŶŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞŶ
ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞŶ ŶĂĐŚ >ŝĞďĞ͕ tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͕
ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ƵŶĚ ^ĞůďƐƚǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐ͘ ŝĞ
sĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ŐĞŚƚ ŵŝƚ ĚĞŵ
ŶƚǌƵŐ ǀŽŶ >ŝĞďĞ ƵŶĚ ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ ĞŝŶŚĞƌ ƵŶĚ ŚĂƚ
ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ĂƵĨ ĚĞŶ ŐĞŝƐƟŐĞŶ ƵŶĚ ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞŶ
ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ ĚĞƌ /ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ͘ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ďĞŐŝŶŶƚ ŵŝƚ ĚĞƌ 'ůĞŝĐŚŐƺůƟŐŬĞŝƚ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ
ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚ ĚĞƌĞŶ
DĂƌŐŝŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͘ ŝĞ WćĚĂŐŽŐŝŬ ŶĂĐŚ ŶƟͲŝĂƐ ǁŝůů
ĚŝĞĞĚĞƵƚƵŶŐĚŝĞƐĞƌĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ ĨƺƌĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶ
ƐŝĐŚĞƌŶƵŶĚŶćŚĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘
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ĂƐ ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ 'ĞƐĂŵƚŬŽŶǌĞƉƚ ďĂƐŝĞƌƚ ĂƵĨ
ĞŝŶĞŵ ƌĞŝĞĐŬŵŽĚĞůů͗ tŝƐƐĞŶƐĂŶĞŝŐŶƵŶŐ͕ ^ĞůďƐƚͲ
ƌĞŇĞǆŝŽŶ ƵŶĚ DĞƚŚŽĚĞŶĂŶĂůǇƐĞ͘ /ŵ ĞŶƚƌƵŵ
ĚŝĞƐĞƐ ƌĞŝĞĐŬƐ ƐƚĞŚƚ ĚŝĞ ƉŽůŝƟƐĐŚĞ ƵŶĚ ĚŝĞ ƐŽǌŝĂůĞ
ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ ʹ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞ 'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐŵŝƚ ůŝĐŬ ĂƵĨ
'ůĞŝĐŚǁĞƌƟŐŬĞŝƚ ƵŶĚ 'ůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ ĂŶĚĞƌĞƌ
DĞŶƐĐŚĞŶ͘ ŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞ ZĞŇĞǆŝŽŶĞŶ͕ /ŵƉƵůƐĞ ĂƵƐ
ĚĞƌtŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ ƵŶĚ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ ŚĞůĨĞŶ
ĚĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ͕ ŝŚƌĞ ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ
ƵŶĚ &ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ŶĞƵ ǌƵ ƐŽƌƟĞƌĞŶ͘ tŝƌ ǁĞŶĚĞŶ
ĚŝĞ WůĂƪŽƌŵ ĚĞƐ ŝĂůŽŐƐ ŐĞǌŝĞůƚ ĂŶ͕ Ƶŵ ďĞǁƵƐƐƚĞƐ 
ƌǌćŚůĞŶ ƵŶĚ ĂŬƟǀĞƐ ƵŚƂƌĞŶ ǌƵ ĨƂƌĚĞƌŶ͘ EŝĐŚƚ
ƐĞůƚĞŶƐƚŽƘĞŶǁŝƌĂƵĨǀĞŚĞŵĞŶƚĞtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ͕ĚŽĐŚ
ŝĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚ ĚĞƐ  ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀͲ
ǁĞĐŚƐĞůƐ͞ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĚĂƌŝŶ ďĞƐƚĞŚƚ͕ ĚŝĞ ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞ
,ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ ĚŝĚĂŬƟƐĐŚ ƐŽ ǌƵ ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ
DŽƟǀĂƟŽŶƐƚĞŝŐƚ͕ƐŝĐŚƚƌŽƚǌĚĞƌŝŶŶĞƌĞŶtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ
ĂƵĨĚĂƐdŚĞŵĂĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ͘ƵƐƵŶƐĞƌĞƌ^ŝĐŚƚƐŝŶĚĚŝĞ
ĂŶĨćŶŐůŝĐŚĞŶďǁĞŚƌŚĂůƚƵŶŐĞŶǁŝůůŬŽŵŵĞŶʹƐŝĞƐŝŶĚ
ŶŽƌŵĂůƵŶĚŐĞŚƂƌĞŶĚĂǌƵ͘
tŝĞƐŝĞŚƚĚŝĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ĂƵƐ͍
/Ŷ ĚĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌĞŶ ǌƵŵ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ Ĩćůůƚ ĞƐ ǌƵŵ
dĞŝů ƐĞŚƌ ƐĐŚǁĞƌ͕  ĚŝĞ ŚĞƵƚĞ ŶŽĐŚ ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ
ŝīĞƌĞŶǌŵĂƌŬŝĞƌƵŶŐĞŶ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ũƺĚŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ
ŶŝĐŚƚũƺĚŝƐĐŚĞŶĞƵƚƐĐŚĞŶǌƵǀĞƌŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶƵŶĚǌƵ
ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘ĞŶŶŽĐŚĨĂůůĞŶĚŝĞtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ
ĚĞƌdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŝŶŐĂŶǌƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶ
ŚćƵĮŐƐĞŚƌćŚŶůŝĐŚĂƵƐ͘ƵƐƐĂŐĞŶǁŝĞͣ /ĐŚŬĞŶŶĞŬĞŝŶĞ
ZĞƐƐĞŶƟŵĞŶƚƐ ŐĞŐĞŶ :ƵĚĞŶ ͕͞ ͣĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ŐŝďƚĞƐĚŽĐŚŶŝĐŚƚŵĞŚƌ ͕͞ŽĚĞƌͣ/ĐŚǁĞŝƘŶŝĐŚƚƐƺďĞƌ
:ƵĚĞŶ͕ƐŝĞůĞďĞŶŚŝĞƌŶŝĐŚƚŵĞŚƌ ͕͞ƐŝŶĚĞŚĞƌEŽƌŵĂůŝƚćƚ
ĂůƐ ĞŝŶĞ ƵƐŶĂŚŵĞ͘ ^ŝĞ ŵĂĐŚĞŶ ĚĞƵƚůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ĚĂƐ
WŽƚĞŶǌŝĂůĚĞƌͣ ĂůƚĞŶ͞sŽƌƵƌƚĞŝůĞĞƌŚĞďůŝĐŚƵŶƚĞƌƐĐŚćƚǌƚ
ƵŶĚǀŝĞůĨĂĐŚĂƵƐŐĞďůĞŶĚĞƚǁŝƌĚ͘
ŝĞŬƚƵĂůŝƚćƚĚĞƌŝůĚĞƌƵŶĚsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶ:ƵĚĞŶ
ǌĞŝŐƚ ũĞĚŽĐŚ͕ ĚĂƐƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ũƺĚŝƐĐŚĞƌ ,ĞƌŬƵŶŌ ŝŶ
ĚĞƌ &ƌĞŵĚǁĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ ĚŽĐŚ ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ ͣĂŶĚĞƌƐ͞
ƐŝŶĚ͘ ŝĞ ŶŶĂŚŵĞ ĚĞƌ ŝīĞƌĞŶǌ ćƵƘĞƌƚ ƐŝĐŚ ǀŽƌ
ĂůůĞŵƐƉƌĂĐŚůŝĐŚ͘:ƵĚĞŶƵŶĚĞƵƚƐĐŚĞǁĞƌĚĞŶŝŶǌǁĞŝ
'ƌƵƉƉĞŶ ĞŝŶŐĞƚĞŝůƚ͕ ŝŶ ͣĞƵƚƐĐŚĞ͞ ƵŶĚ ͣ:ƵĚĞŶ ͘͞ ^Ž
ĂůƐŐćďĞĞƐŬĞŝŶĞĞƵƚƐĐŚĞŶ͕ĚŝĞǌƵŐůĞŝĐŚĂƵĐŚ:ƵĚĞŶ
ǁćƌĞŶ͘^ŽĂůƐƐĞŝĞŶ:ƵĚĞŶĚŽĐŚĞŝŶďŝƐƐĐŚĞŶͣĂŶĚĞƌƐ͞
ĂůƐĚŝĞͣĞƵƚƐĐŚĞŶ ͘͞
EŝĐŚƚƐŽĨŽƌƚǁŝƌĚĞŝŶƐŝĐŚƟŐ͕ĚĂƐƐĚŝĞƐĞŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐ
ĚƵƌĐŚĂƵƐƉƌŽďůĞŵĂƟƐĐŚƐĞŝŶŬĂŶŶ͘tŝĞĨƺŚůƚƐŝĐŚĞŝŶ
:ƵĚĞ ŚŝĞƌ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͕ ǁĞŶŶ Ğƌ ŝŵŵĞƌ ĚĂŶĂĐŚ
ŐĞĨƌĂŐƚǁŝƌĚ͕ ĂƵƐǁĞůĐŚĞŵ>ĂŶĚĞƌ ƐƚĂŵŵƚƵŶĚǁŝĞ
ůĂŶŐĞĞƌƐĐŚŽŶŚŝĞƌůĞďƚ͍EŝĐŚƚĂůůĞ:ƵĚĞŶƐŝŶĚƵƐůćŶĚĞƌ͕ 
ƵŶĚĚŽĐŚǁĞƌĚĞŶƐŝĞŽŌĂůƐƐŽůĐŚĞďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘hŶƐĞƌ
tƵŶƐĐŚ ŝƐƚ ĞƐ͕ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ŝŶ ĚŝĞ >ĂŐĞ ǌƵ
ǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕ ƐŝĐŚ ŵŝƚ ĚŝĞƐĞŶ tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĞŶ ĂŬƟǀ
ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶƵŶĚƐŝĞĂƵĨǌƵďƌĞĐŚĞŶ͘
^ĐŚůƵƐƐǁŽƌƚ
/ŵ <ŽŶƚĞǆƚ ǀŽŶ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ďŝĞƚĞƚ ĚĞƌ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ĞŝŶĞ ĚŝĂůŽŐŝƐĐŚĞ WůĂƪŽƌŵ͕ ĚŝĞ
ĞŝŶĞ ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ ƵŶĚ ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞ
ŶŶćŚĞƌƵŶŐ ĂŶ ĚŝĞ ǌƵŵ dĞŝů ƚĂďƵŝƐŝĞƌƚĞŶ ƵŶĚ ĚŽĐŚ
ƐŽ ďĞĚĞƵƚƐĂŵĞŶ dŚĞŵĞŶ ŵƂŐůŝĐŚ ŵĂĐŚƚ͘ hŶƐĞƌ
DŽĚĞůů ĨŽůŐƚ ĚĞŵ 'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉ͕ ĚĞŵ ǌƵĨŽůŐĞ ũĞĚĞƌ
DĞŶƐĐŚ ǀŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ ŝƐƚ ƵŶĚ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ŚĂƚ͕
ƐŝĐŚ ũĞĚŽĐŚĚĂŐĞŐĞŶǁĞŚƌĞŶŬĂŶŶ͘ƵƐŵĞŝŶĞƌ^ŝĐŚƚ
ŚŝůŌ ƵŶƐ ĚĞƌ ŶƐĂƚǌ ĚĂďĞŝ͕ ĚĂƐ WƌŽďůĞŵďĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ
ƵŶƐĞƌĞƌ ĚƌĞƐƐĂƚ/ŶŶĞŶ ǌƵ ƐĐŚćƌĨĞŶ͕ ŝŶĚĞŵ Ğƌ ƐŝĞ
ǀĞƌĂŶůĂƐƐƚ͕ ŚŝŶǌƵƐĐŚĂƵĞŶ͕ ŚĞůůŚƂƌŝŐĞƌ ǌƵ ǁĞƌĚĞŶ
ƵŶĚ ĚĞŵĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ ŶĂĐŚ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŽƉƟŽŶĞŶ ǌƵ
ƐƵĐŚĞŶ͘ĂďĞŝŬƂŶŶĞŶǁŝƌƐŝĞƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘
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ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͕WƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞
DĞŝŶĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞDŽƟǀĂƟŽŶ
/ĐŚďŝŶŝŶĚĞŵĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶĂƵĨŐĞǁĂĐŚƐĞŶ͕ĚĂƐƐŵĂŶ
ƐŝĐŚĨƺƌĚŝĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ŝŶĚĞƌŵĂŶůĞďƚ͕ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌĞŶ
ƵŶĚ ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ ƐŽůůƚĞ͘ hŶĚ ĚŝĞƐĞƐ WƌŽũĞŬƚ ďĞƐĞƚǌƚ
dŚĞŵĞŶʹŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐʹ͕ĚŝĞ
ŵŝĐŚƉĞƌƐƂŶůŝĐŚƚĂŶŐŝĞƌĞŶƵŶĚǌƵĚĞŶĞŶŝĐŚĂůƐ:ƺĚŝŶ
ƵŶĚ ĂůƐ ƺďĞƌǌĞƵŐƚĞ ĞŵŽŬƌĂƟŶ ĞŝŶĞŶ ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ
ĞǌƵŐŚĂďĞ͘
/ĐŚ ŐůĂƵďĞ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ͣĚĞƵƚƐĐŚͲũƺĚŝƐĐŚĞ͞ ĞǌŝĞŚƵŶŐ
ŬĞŝŶĞĞŝŶĨĂĐŚĞŝƐƚ͘ /ĐŚŵƂĐŚƚĞĞƚǁĂƐĚĂǌƵďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕
ĚĂƐƐ ƐŝĐŚ ĚŝĞƐĞƐ sĞƌŚćůƚŶŝƐ ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĐŚ ĚŝĞ
ďĞŝĚĞŶ ͣWĂƌƚĞŝĞŶ͞ ĞŝŶĂŶĚĞƌ ƐŽǁĞŝƚ ĂŶŶćŚĞƌŶ͕ ĚĂƐƐ
ĞŝŶ ĞŚƌůŝĐŚĞƌ͕  ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ ŝĂůŽŐ ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ
ŬĂŶŶ͘ ĂƐ ŝƐƚ ĞŝŶĞƐ ŵĞŝŶĞƌ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ ŝĞůĞ͕ ƵŶĚ
ĚĂƐŵƂĐŚƚĞŝĐŚƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵŵŝƚĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĂƌďĞŝƚ
ďĞŝŵWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůʹ ŝŶĚĞŵŬůĞŝŶĞŶZĂŚŵĞŶʹ
ĚĞƌŵŝƌǌƵƌsĞƌĨƺŐƵŶŐƐƚĞŚƚ͘
/ĐŚ ǀĞƌƐƵĐŚĞ͕ ŵĞŝŶĞ tƺŶƐĐŚĞ ƵŶĚ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ
ǀŽŶĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ ŝŶĚĞƌ ŝĐŚ ůĞďĞŶǁŝůů͕ ŶŝĐŚƚŶƵƌ
ĂƵƐǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶƐŽǁĞŝƚǁŝĞŵƂŐůŝĐŚĂƵĐŚǌƵ
ǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ͘ ŝĞ ŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ďŝĞƚĞƚ
ĚĂĨƺƌ ĞŝŶ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞƐ &ŽƌƵŵ͘ Ăŵŝƚ ŬĂŶŶ ŝĐŚ ĂůƐ
DŝƚŐůŝĞĚ ĚĞƌ ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ
ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶƵŶĚŵĞŝŶĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƉŝĞůƌĂƵŵŶƵƚǌĞŶ͘
hŶƐĞƌĞWƌŽũĞŬƚǌŝĞůĞ
tŝƌŵƂĐŚƚĞŶŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌĞŶǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕ĚĂƐƐũĞĚĞƌ
DĞŶƐĐŚ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ŚĂƚ͕ ǁĞŝů Ğƌ ĞŝŶ DĞŶƐĐŚ ŝƐƚ͘ ĂƐ
ŝĞůĚĞƐũĞŶŝŐĞŶ͕ĚĞƌƐŝĐŚĚĂŵŝƚďĞĨĂƐƐƚ͕ƐŽůůĞďĞŶŶŝĐŚƚ
ĚĂƌŝŶďĞƐƚĞŚĞŶ͕ƐŝĐŚƐĞůďƐƚǀŽŶ ũĞŐůŝĐŚĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ
ĨƌĞŝǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ĂƐŝƐƚǀŽŶǀŽƌŶĞŚĞƌĞŝŶǌƵŵ^ ĐŚĞŝƚĞƌŶ
ǀĞƌƵƌƚĞŝůƚ͘ ĞƌDĞŶƐĐŚ ŬĂŶŶ ůĞƌŶĞŶ͕ ĚĂƐƐ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ
ĞŝŶĞ ŝŶĞŶŐƵŶŐ ĚĞƐ ĞŶŬĞŶƐ ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ ƵŶĚ Ğƌ ŵŝƚ
ŝŚŶĞŶ ďĞǁƵƐƐƚ ƵŵŐĞŚĞŶ ŬĂŶŶ͘ tŝƌ ŵĂĐŚĞŶ ĚĂŵŝƚ
ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͕ĚĂƐƐsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶŝĐŚƚĚĞƐŚĂůďĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕
ǁĞŝů ǁŝƌ ĂůƐ DĞŶƐĐŚĞŶ ĞƚǁĂƐ ĨĂůƐĐŚ ŵĂĐŚĞŶ͘ ĂƐ
ŚĂƚ ǀŝĞůŵĞŚƌ ĞƚǁĂƐ ŵŝƚ ĚĞŶ ŝůĚĞƌŶ ǀŽŶ DĞŶƐĐŚĞŶ
ƵŶĚ DĞŶƐĐŚĞŶŐƌƵƉƉĞŶ ǌƵ ƚƵŶ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ŝŶ ĚĞƌ
,ĞƌŬƵŶŌƐĨĂŵŝůŝĞ ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ͕ ĚŝĞ ŬƵůƚƵƌĞůů ďĞĚŝŶŐƚ
ƵŶƐĞƌ >ĞďĞŶ ďĞŐůĞŝƚĞŶ ;ĞƚǁĂ ŝŶ ĚĞƌ >ŝƚĞƌĂƚƵƌ͕  <ƵŶƐƚ
ƵŶĚ DƵƐŝŬͿ ʹ ŝůĚĞƌ͕  ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞ
DĞĚŝĞŶŝŵŵĞƌǁŝĞĚĞƌďĞƐƚćƌŬƚǁĞƌĚĞŶ͘tŝƌŵĂĐŚĞŶ
ŬůĂƌ͕  ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĚŝĞƐĞ ƐŽǌŝĂůŝƐĂƟŽŶƐďĞĚŝŶŐƚĞ WƌćŐƵŶŐ
ŶŝĐŚƚ ŚŝŶŶĞŚŵĞŶ ŵƺƐƐĞŶ͘ :ĞĚĞƌ͕  ĚĞƌ Ĩƺƌ ƐĞŝŶĞ
ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶsĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƺďĞƌŶĞŚŵĞŶǁŝůů͕ŬĂŶŶ
ƐĞŝŶĞ ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞŚĂŌĞƚĞŶ ĞŶŬŵƵƐƚĞƌ ŽĚĞƌ ƐĞŝŶ
ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘
tŝƌ ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕ ĞŝŶ ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞƐ DĞŶƐĐŚĞŶďŝůĚ ǌƵ
ƐĐŚĂīĞŶƵŶĚĂƵĨǌƵǌĞŝŐĞŶ͕ĚĂƐƐǁŝƌDĞŶƐĐŚĞŶƵŶƐ ŝŶ
ǀŝĞůĞŶŝŶŐĞŶćŚŶůŝĐŚƐŝŶĚ͕ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐĂďĞƌũĞĚĞƵŶĚ
ũĞĚĞƌǀŽŶƵŶƐĚƵƌĐŚŝŚƌĞͬƐĞŝŶĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ
ĞŝŶǌŝŐĂƌƟŐ ŝƐƚ͘ĞƐŚĂůďŬĂŶŶŬĞŝŶĞƉĂƵƐĐŚĂůŝƐŝĞƌĞŶĚĞ
ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ ƌŝĐŚƟŐ ƐĞŝŶ͘ ŝĞƐ ůćƐƐƚ ƐŝĐŚ ƵŵŐĞŚĞŶ͕
ǁĞŶŶ ŵĂŶ ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ĂƵĨ WĂƵƐĐŚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐĞŶ
ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ ƵŶĚ DĞŶƐĐŚĞŶ ƐŽ ŬŽŶŬƌĞƚ ǁŝĞ ŵƂŐůŝĐŚ
ďĞƐĐŚƌĞŝďƚ͕ŽŚŶĞĚĂĚƵƌĐŚĞŝŶĞŐĂŶǌĞDĞŶƐĐŚĞŶŐƌƵƉƉĞ
ǌƵ ŬƌŝƟƐŝĞƌĞŶ͘ Ɛ Őŝďƚ ŐĞŝǌŝŐĞ :ƵĚĞŶ͕ ĂďĞƌŶŝĐŚƚ ũĞĚĞƌ
:ƵĚĞŝƐƚŐĞŝǌŝŐ͘ƐŐŝďƚƉƺŶŬƚůŝĐŚĞĞƵƚƐĐŚĞ͕ĂďĞƌŶŝĐŚƚ
ũĞĚĞƌĞƵƚƐĐŚĞŝƐƚƉƺŶŬƚůŝĐŚ͘
tŝƌ ŵƂĐŚƚĞŶ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ ĞŶŬǁĞŝƐĞŶ ƵŶĚ ŶƐŝĐŚƚĞŶ
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ƌƐƚ ĚŝĞ ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ
ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĚĂƐhŵĚĞŶŬĞŶ͘ĂƐŬĂŶŶũĞĚĞͬƌŶƵƌƐĞůďƐƚ
ŝŶ ĞŝŶĞŵ WƌŽǌĞƐƐ ĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͘ ŝĞƐĞŶ WƌŽǌĞƐƐ ůĞŝƚĞŶ
ǁŝƌĞŝŶƵŶĚƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶĚĂďĞŝ͕
ŝŶŐĞǌƵƌ^ƉƌĂĐŚĞǌƵďƌŝŶŐĞŶƵŶĚǌƵǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚĞŶ͘
sŝĞůĞ ŐůĂƵďĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ ĂƵƐƌĞŝĐŚƚ͕ ĞŝŶ ƉĂĂƌ ƺĐŚĞƌ
ǌƵ ůĞƐĞŶ͕ Ƶŵ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ǌƵ
ďĞŐĞŐŶĞŶ͘ ŽĐŚ ĚŝĞ WćĚĂŐŽŐ/ŶŶĞŶ͕ >ĞŚƌĞƌ/ŶŶĞŶ͕
^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ ƵŶĚ DƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶ ŬƂŶŶĞŶ
ŶƵƌ ĚĂŶŶ ŐůĂƵďǁƺƌĚŝŐ ďĞƐƟŵŵƚĞ /ĚĞĞŶ ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕
ǁĞŶŶƐŝĞƐĞůďƐƚĞŝŶĞĚƵƌĐŚĚĂĐŚƚĞ,ĂůƚƵŶŐĚĂǌƵŚĂďĞŶ
ƵŶĚƐŝĞƐƚćŶĚŝŐŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘
hŶƐ ŝƐƚ ĞƐ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ƵŶƐĞƌĞƌ
^ĞŵŝŶĂƌĞ ƐŝĐŚ ĚĞƐƐĞŶ ďĞǁƵƐƐƚ ƐŝŶĚ͘tŝƌ ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕
ƐŝĞŝŶĚŝĞ>ĂŐĞǌƵǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕ĚŝĞƐĞ,ĂůƚƵŶŐĂƵƚŚĞŶƟƐĐŚ
ƵŶĚƐĞůďƐƚƐŝĐŚĞƌŶĂĐŚĂƵƘĞŶǌƵƚƌĂŐĞŶ͘
DĞƚŚŽĚĞŶƵŶĚ^ĞŵŝŶĂƌĞ
Ğƌ ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ ŶƐĂƚǌ͕ ŵŝƚ ĚĞŵ ǁŝƌ ĂƌďĞŝƚĞŶ͕ ŝƐƚ
ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ͘ ŝĞƐĞ DĞƚŚŽĚĞ ďŝĞƚĞƚ ĞŝŶĞ
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ƵŶƐĞƌĞ ĞŝŐĞŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶͲ ƵŶĚ  tĞůƚ-
ďŝůĚĞƌ ǌƵ ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ŵŽĚŝĮǌŝĞƌĞŶ͘ ŝĞƐ ŐĞ-
ƐĐŚŝĞŚƚŝŶĞŝŶĞŵWƌŽǌĞƐƐ͕ĚĞƌĚƵƌĐŚǀŝĞůĞƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ-
ůŝĐŚĞmďƵŶŐĞŶĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚǁŝƌĚ͘ƵŶćĐŚƐƚǁĞƌĚĞŶĚŝĞ 
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ZĞŝƐĞ ǌƵ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ĞŝŶŐĞ-
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ůĂĚĞŶ͘/ŶĚŝĞƐĞƌĞƌƐƚĞŶƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞŶWŚĂƐĞǁĞƌĚĞŶ
ĞŝŐĞŶĞĨĂŵŝůŝćƌĞƵŶĚŬƵůƚƵƌĞůůĞ,ŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞĞƌĨŽƌƐĐŚƚ͘
ŝŐĞŶĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶʹ ŝŶďĞŝĚĞŶZŽůůĞŶ
ĂůƐ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚĞ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞ ʹ ǁĞƌĚĞŶ ŝŶ
ƌŝŶŶĞƌƵŶŐŐĞƌƵĨĞŶ͕ǁŽďĞŝĂƵĐŚĚŝĞ'ĞĨƺŚůĞĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͕ĚŝĞĚĂŵŝƚĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶ͘
ŝĞƐĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ǀĞƌƐĞƚǌƚ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌͲ
/ŶŶĞŶ ŝŶ ĚŝĞ >ĂŐĞ͕ ďĞƐƟŵŵƚĞ ĞĮŶĚůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ƵŶĚ
ZĞĂŬƟŽŶĞŶ ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ ʹ ƵŶĚ ǌǁĂƌ ƐŽǁŽŚů
ŝŶ ĞǌƵŐ ĂƵĨ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ĂůƐ ĂƵĐŚ ŵŝƚ ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚŝĞ
ŶĚĞƌĞŶ͘ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚǁĞĐŚƐĞůŶǁŝƌĚŝĞWĞƌƐƉĞŬƟǀĞ
ƵŶĚďĞƚƌĂĐŚƚĞŶĚŝĞŶĚĞƌĞŶ͕ĚŝĞƵŶƐƐĐŚĞŝŶďĂƌĨƌĞŵĚ
ƐŝŶĚ͘Dŝƚ,ŝůĨĞǀŽŶZŽůůĞŶƐƉŝĞůĞŶƵŶĚĂŶĚĞƌĞŶmďƵŶŐĞŶ
ǁŝƌĚ ĚĂƐ ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞ ŝůĚ ƐĐŚƌŝƩǁĞŝƐĞ
ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚ͘ƵƐĞŝŶĞŵŝůĚǁĞƌĚĞŶŵĞŚƌĞƌĞŝůĚĞƌ
ʹ ĚŝĞ ŝŶǌĞůĨćůůĞ͘ sŝĞůĞ ćŚŶůŝĐŚĞ ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ ƵŶĚ
ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ĚĂďĞŝ ĞŶƚĚĞĐŬƚ͘ ŝĞ ĚĂǀŽƌ
ĞƌůĞďƚĞ ^ĞůďƐƚĞƌĨĂŚƌƵŶŐ ŚŝůŌ͕ &ƌĞŵĚŚĞŝƚƐŐĞĨƺŚůĞ ǌƵ
ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͘ ĂŶĞďĞŶ Őŝďƚ ĞƐ ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞ /ŶƉƵƚƐ
ǌƵ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ dŚĞŵĞŶ͕ ũĞ ŶĂĐŚ ^ĞŵŝŶĂƌ ƵŶĚ
^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ͘/ŶĨĂƐƚũĞĚĞƌmďƵŶŐŐŝďƚĞƐWŚĂƐĞŶĚĞƌ
ŝŶǌĞůͲƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶĂƌďĞŝƚƵŶĚƌďĞŝƚŝŵWůĞŶƵŵ͘Ğƌ
ZĂƵŵĨƺƌŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶƵŶĚƵƐƚĂƵƐĐŚŝƐƚƐĞŚƌŐƌŽƘ͘
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŝŶĚƌƺĐŬĞ
ĂŶŬ ĚĞƌ ŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ŝŶ ĚĞŵ WƌŽũĞŬƚ 
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ŝƐƚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ
ŵĞŝŶĞƌ WĞƌƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚ ŝŶ ĚŝĞ ǀŽŶ ŵŝƌ ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞ
ZŝĐŚƚƵŶŐ ǀĞƌůĂƵĨĞŶ͘ /ĐŚďŝŶ ǀŝĞů ƌĞŝĨĞƌƵŶĚ ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ
ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘ ĂƐ ŝƐƚ ĂƵĐŚ ĞŝŶ ƌŐĞďŶŝƐ
ƵŶƐĞƌĞƐ ŶƐĂƚǌĞƐ͕ ĚĞƌ ĞŝŶĞ ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ ƐƚĂƩ
ĞŝŶĞďĞůĞŚƌĞŶĚĞ>ĞƌŶĨŽƌŵĞƌĨŽƌĚĞƌƚƵŶĚǀŽƌĂƵƐƐĞƚǌƚ͘
/ĐŚ ďŝŶ ǌǁĂƌ ĚŝĞ dƌĂŝŶĞƌŝŶ͕ ĂďĞƌ ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ ĂƵĐŚ ŝŶ
ŐĞǁŝƐƐĞƌ ,ŝŶƐŝĐŚƚ dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶ ʹ ŝĐŚ ůĞƌŶĞ ŶćŵůŝĐŚ
ĂƵĐŚ ƐĞŚƌ ǀŝĞů ŝŵ 'ƌƵƉƉĞŶƉƌŽǌĞƐƐ ƵŶĚ ǀŽŶ ĚĞŶ
ŶĚĞƌĞŶ ĚĂǌƵ͘ /ĐŚ ďŝŶ ƐƚćŶĚŝŐ ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͕ ŵĞŝŶĞ
ĞŝŐĞŶĞŶ ,ĂůƚƵŶŐĞŶ ƵŶĚ tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ
ǌƵ ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͕ ŵŝĐŚ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ
ǀŽƌƐĐŚŶĞůůĞŶ ŶŶĂŚŵĞŶ ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ ƵĐŚ
ŝĐŚŬĂŶŶŵĞŝŶĞƵƚŚĞŶƟǌŝƚćƚŝŵƵŌƌĞƚĞŶŐĞŐĞŶƺďĞƌ
ĚĞŶ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ŶƵƌ ĚĂŶŶ ďĞǁĂŚƌĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĚĂƐ͕
ǁĂƐ ŝĐŚ ƐĂŐĞ͕ ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ ĚƵƌĐŚĚĂĐŚƚĞŶ ƵŶĚ ŝŶ ĚĞƌ
ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚŵŝƌƐĞůďƐƚŚĂƌƚĞƌĂƌďĞŝƚĞƚĞŶ
,ĂůƚƵŶŐďĞƌƵŚƚ͘
ĂĚƵƌĐŚ͕ĚĂƐƐĚŝĞƌďĞŝƚŽŌǀŝĞůĞ^ ĞůďƐƚŽīĞŶďĂƌƵŶŐĞŶ
ǀĞƌůĂŶŐƚ͕ ŝƐƚ ĞƐ ŶŝĐŚƚ ŝŵŵĞƌ ĞŝŶĨĂĐŚ͕ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ
sĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶƵŶĚŶĞŐĂƟǀĞ'ĞĨƺŚůĞǌƵǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘Ɛ
Ĩćůůƚ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ŝŵŵĞƌ ůĞŝĐŚƚ͕ ĚŝĞ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ
ŝůĚĞƌ ƵŶĚ 	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŶ ĚĞŵ ZĂƵŵ ĨĂůůĞŶ͕
ĚŝƐƚĂŶǌŝĞƌƚǌƵďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ͘ƵĨĚĞƌĂŶĚĞƌĞŶ^ĞŝƚĞůĞďƚ
ŵĞŝŶĞƌďĞŝƚĚĂǀŽŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶĞŚƌůŝĐŚƐŝŶĚ͕
ĚĂƐƐ ƐŝĞ ƐĂŐĞŶ͕ ǁĂƐ ƐŝĞ ĨƺŚůĞŶ ƵŶĚ ĚĞŶŬĞŶ͕ ǁĞůĐŚĞ
ŝůĚĞƌ ŝŚƌĞ ŶƐŝĐŚƚĞŶ ďĞƐƟŵŵĞŶ͘ hŶĚ ŝĐŚ ĮŶĚĞ ĞƐ
ƐŽ ǁĞƌƚǀŽůů ƵŶĚ ŶŝĐŚƚ ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͕ ǁĞŶŶ ƐŝĞ
ĞƐ ƚƵŶ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚŵŝĐŚ ŐĞƌŶ ŝŵ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ
	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ ƵŶĚ WƌŽǌĞƐƐĞ ƺďĞ͘ hŶĚ ĞƐ ůŽŚŶƚ ƐŝĐŚ͘
ŝĞ ƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ ĚŝĞƐĞƌ ǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐǀŽůůĞŶ ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞ
ĨƺŚƌƚ ŶćŵůŝĐŚ ĚĂǌƵ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚ ŵĞŚƌ sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ Ĩƺƌ
ŵŝĐŚƐĞůďƐƚƵŶĚĨƺƌĚŝĞDƵƐƚĞƌ͕ ŝŶĚĞŶĞŶŝĐŚǀĞƌŚĂŌĞƚ
ďŝŶ͕ŚĂďĞ͘tĞŶŶŵŝĐŚĞŝŶĞ^ŝƚƵĂƟŽŶŽĚĞƌ	ƵƘĞƌƵŶŐ
ƐĞŚƌůĂŶŐĞďĞƐĐŚćŌŝŐƚŽĚĞƌćƌŐĞƌƚ͕ĚĂŶŶŐŝďƚĞƐĚĂĨƺƌ
ŝŵŵĞƌ 'ƌƺŶĚĞ͕ ĚŝĞ ŝŚƌĞ tƵƌǌĞů ŝŶ ĚĞƌ ƌƚ ŵĞŝŶĞƌ
ĞŝŐĞŶĞŶtĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐŚĂďĞŶ͘ĂƐŚŝůŌŵŝƌǁŝĞĚĞƌƵŵ
ǌƵǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͕ĚĂƐƐĞƚǁĂƐ͕ǁĂƐŝĐŚƵŶǀĞƌŵŝƩĞůƚŐĞƐĂŐƚ
ŚĂďĞ͕ ĂƵƐ ĚĞƌ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶ WĞƌƐŽŶ ĂƵĐŚ
ĂŶĚĞƌƐ ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ ǁĞƌĚĞŶ ŬĂŶŶ ĂůƐ ǀŽŶ ŵŝƌ
ĞƌǁĂƌƚĞƚ ƵŶĚ ĞďĞŶ ǌƵ ďĞƐƟŵŵƚĞŶ 	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ
ĨƺŚƌĞŶŬĂŶŶ͕ĚŝĞŵŝƌŶĂŚĞŐĞŚĞŶ͘ŝĞƐĞWƌŽǌĞƐƐĞƵŶĚ
ǇŶĂŵŝŬĞŶǌƵǀĞƌƐƚĞŚĞŶƵŶĚǌƵĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶŚŝůŌŵŝƌ͕ 
ŵŝƚ ĚĞŶŶĞŐĂƟǀĞŶ'ĞĨƺŚůĞŶƵŵǌƵŐĞŚĞŶƵŶĚĚĂƌĂƵƐ
ǌƵůĞƌŶĞŶ͘
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Nadine Fügner
ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͕WƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞
DĞŝŶĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞDŽƟǀĂƟŽŶ
ŝĞ ^ƵĐŚĞ ŶĂĐŚ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŽƉƟŽŶĞŶ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ŝŵ
hŵŐĂŶŐŵŝƚƌĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵĞŶWĂƌŽůĞŶ͕ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶ
	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶƵŶĚũĞŐůŝĐŚĞŶ&ŽƌŵĞŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ
sĞƌŚĂůƚĞŶƐ ƐƚćƌŬĞŶ ƵŶĚ ŚĂŶĚůƵŶŐƐĨćŚŝŐĞƌ ŵĂĐŚĞŶ͕
ŝƐƚ ŵĞŝŶĞ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ DŽƟǀĂƟŽŶ͘ ůů ĚĂƐ͕ ǁĂƐ ĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶŵŝƚƵŶƐŝŵtŽƌŬƐŚŽƉŽĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌ
ǌƵĮŶĚĞŶŚŽīĞŶ͕ƐƵĐŚĞŝĐŚĂƵĐŚ͘ĂƐďĞĚĞƵƚĞƚ͕ĚĂƐƐ
ĂƵĐŚĨƺƌŵŝĐŚĂůƐdƌĂŝŶĞƌŝŶĚŝĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚ
ƵŶƐĞƌĞŶdŚĞŵĞŶĞŝŶďĞǁƵƐƐƚĞƌƵŶĚŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚĞƌ
ZĞŇĞŬƟŽŶƐͲ ƵŶĚ >ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐ ŝƐƚ͘ ƵĐŚ ŝĐŚ ŚĂďĞ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞ͘ ƵĐŚ ŝĐŚ ƐĐŚĂƵĞ ŚŝŶ͗ tŽŚĞƌ ŬŽŵŵĞŶ
ŵĞŝŶĞsŽƌƵƌƚĞŝůĞ͍tĞůĐŚĞ&ƵŶŬƟŽŶĞŶŚĂďĞŶƐŝĞ͍hŶĚ
ǁĂŶŶƵŶĚǁŝĞǁĞƌĚĞŶƐŝĞǁŝƌŬƐĂŵ͍EĂƚƺƌůŝĐŚŐŝďƚĞƐ
^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶŝŵŵĞŝŶĞŵůůƚĂŐ͗/ĐŚƐĞŚĞũĞŵĂŶĚĞŶĂƵĨ
ĚĞƌ^ƚƌĂƘĞŽĚĞƌŚƂƌĞĞƚǁĂƐ͕ƵŶĚƐŽĨŽƌƚŚĂďĞ ŝĐŚĞŝŶ
ŝůĚ ŝŵ <ŽƉĨ͘ hŶĚ ĚĂŶŶ ĨƌĂŐĞ ŝĐŚŵŝĐŚ͗tĂƐŵĂĐŚĞ
ŝĐŚ ũĞƚǌƚ ĚĂŵŝƚ͍ ƵƐ ŵĞŝŶĞƌ ^ŝĐŚƚ ŐĞŚƚ ĞƐ ĚĂƌƵŵ͕
ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐͲƵŶĚǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐďĞǁƵƐƐƚǌƵĂŐŝĞƌĞŶ͘
WƌŽũĞŬƚǌŝĞůĞ
ŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŬŽŵŵĞŶŚćƵĮŐŵŝƚĚĞŵtƵŶƐĐŚ
ďǌǁ͘ĚĞƌƌǁĂƌƚƵŶŐŝŶĚŝĞtŽƌŬƐŚŽƉƐƵŶĚ^ĞŵŝŶĂƌĞ͕
ĚĂƐƐ ƐŝĞ ǀŽŶ ƵŶƐ ǀŽƌŐĞĨĞƌƟŐƚĞ ,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ
ŝŶĚŝĞ,ĂŶĚďĞŬŽŵŵĞŶ͘ŝĞƐĞƌǁĂƌƚƵŶŐŝƐƚĨƺƌŵŝĐŚ
ǀŽůůŬŽŵŵĞŶŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌ͘ /ĐŚǁƺƌĚĞĂƵĐŚŐĞƌŶĞĂŶ
ĞŝŶĞŵ^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͕ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚŐĂŶǌŐĞŶĂƵ
ǁŝƐƐĞŶ͕ǌƵǁĞůĐŚĞƌ^ ŝƚƵĂƟŽŶǁĞůĐŚĞŬŽŶŬƌĞƚĞ^ ƚƌĂƚĞŐŝĞ
ƉĂƐƐƚ͕ ƵŶĚ ƐŽĨŽƌƚ ƵŶĚ ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ ŝŶ ĚĞƌ >ĂŐĞ ƐĞŝŶ͕
ĚŝĞƐĞĂƵĐŚĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĂŶǌƵǁĞŶĚĞŶ͘ŝĞĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ
ƵŶĚ ƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶ ĚĞƌ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶŵƂĐŚƚĞŶǁŝƌ
ŐĞƌŶ ĞƌĨƺůůĞŶ͖ ǁŝƌ ƚƵŶ ĚŝĞƐ ĂƵĐŚ͕ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ĂƵĨ ĞŝŶĞ
ĂŶĚĞƌĞƌƚƵŶĚtĞŝƐĞ͘
hŶƐĞƌ ŝĞů͕ ŵŝƚ ĚĞŵ ǁŝƌ ŝŶ ĞŝŶĞŶ tŽƌŬƐŚŽƉ ŽĚĞƌ
ĞŝŶ ^ĞŵŝŶĂƌ ŐĞŚĞŶ͕ ƵŵĨĂƐƐƚ ĚŝĞ ŶƌĞŐƵŶŐ ƵŶĚ
&ƂƌĚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞŶ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ
ĚĞƌ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ŵŝƚ ĚĞŶ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ
WŚćŶŽŵĞŶĞŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ƵŶĚŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͘KŌ ƐƚĞŝŐĞŶǁŝƌ ǌƵĞŐŝŶŶĞŝŶĞƐ
^ĞŵŝŶĂƌƐ ĚĂŵŝƚ ĞŝŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĚĞŶ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ
ŚĞůĨĞŶ͕ ĚŝĞ ZĞůĞǀĂŶǌ ĚŝĞƐĞƌ dŚĞŵĞŶ ǌƵ ĞƌŬĞŶŶĞŶ͘
ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚŐĞŚƚĞƐĚĂƌƵŵ͕ĚĂƐƐƐŝĞŝŚƌĞũĞǁĞŝůŝŐĞŶ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐͲ͕ ĞƵƚƵŶŐƐͲ ƵŶĚ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ
ĂŶĂůǇƐŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞƐĞ ŝŵ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐďĞǌƵŐ
ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ  ĞƌŐƌƺŶĚĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ
ĞŝŐĞŶĞ 'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐ ʹ tĞƌƚĞ ƵŶĚ EŽƌŵĞŶ͕
,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƉŝĞůƌćƵŵĞ  ƵŶĚ ,ĂŶĚůƵŶŐƐǁĞŝƐĞŶ ʹ ƵŶĚ
ƐƚĞůůĞŶ ƵŶƐ ĚĂďĞŝ ĚŝĞ &ƌĂŐĞŶ͗tĂƐŵĂĐŚƚŵŝĐŚ ĂƵƐ͍
tŝĞ ŶĞŚŵĞ ŝĐŚ DĞŶƐĐŚĞŶ ǁĂŚƌ͍  tŝĞ ĚĞƵƚĞ ŝĐŚ
ďĞƐƟŵŵƚĞ^ ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ͍tŝĞĂŐŝĞƌĞŝĐŚŝŵhŵŐĂŶŐŵŝƚ
DĞŶƐĐŚĞŶ͍tĞůĐŚĞsŽƌƵƌƚĞŝůĞŚĂďĞŝĐŚ͍tŝĞŐĞŚĞŝĐŚ
ŵŝƚ<ůŝƐĐŚĞĞƐƵŵ͍tŝĞƐŝĞŚƚŵĞŝŶŝůĚǀŽŶ:ƵĚĞŶĂƵƐ͍
tĂƐ ŚĂďĞ ŝĐŚ Ĩƺƌ ĞŝŶ ŝůĚ ǀŽŶ ,ŽŵŽƐĞǆƵĞůůĞŶ͍tĂƐ
ŝƐƚ ŵĞŝŶ ^ƚĞƌĞŽƚǇƉ͕ ŵĞŝŶ <ůŝƐĐŚĞĞ ǀŽŶ &ƌĂƵĞŶ ŽĚĞƌ
ĂůƚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶ͍tŝĞĚĞŶŬĞ ŝĐŚƺďĞƌDĞŶƐĐŚĞŶŵŝƚ
ŐĞŝƐƟŐĞƌŽĚĞƌŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞƌĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƵŶŐ͍
ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ ŶćŚĞƌŶǁŝƌ ƵŶƐ ĚĞŶ <ƌŝƚĞƌŝĞŶ͕ &ŽƌŵĞŶ
ƵŶĚďĞŶĞŶǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘KŌŵĂůƐƐƚĞŚĞŶĚŝĞ
&ƌĂŐĞŶŝŵZĂƵŵ͗^ŝŶĚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŵŝƚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ŐůĞŝĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͍ tĂƐ ŝƐƚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ͍
tŽ ďĞŐŝŶŶĞŶ ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ ƵŶĚ ďǁĞƌƚƵŶŐ ǀŽŶ
DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚͬŽĚĞƌ 'ƌƵƉƉĞŶ͍ ƵĨŐƌƵŶĚ ǁĞůĐŚĞƌ
ćƵƘĞƌĞŶ DĞƌŬŵĂůĞ͕ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ǁĞůĐŚĞƌ ĂŶŐĞďůŝĐŚĞŶ
ŝŶŶĞƌĞŶ ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ ǁĞƌĚĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚͬŽĚĞƌ
'ƌƵƉƉĞŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚ͍
tŝƌ ǌĞŝŐĞŶ ĂƵĨ͕ ĚĂƐƐ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ŝŵ
ǌǁŝƐĐŚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ ĞƌĞŝĐŚ ĂƵŌƌĞƚĞŶ ŬĂŶŶ͕
ƐŽŶĚĞƌŶ ĂƵĐŚ ĂƵĨ ĚĞƌ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞŶ ďĞŶĞ ʹ ĞƚǁĂ
ŝŵ ZĂŚŵĞŶ ǀŽŶ 'ĞƐĞƚǌĞŶ ƵŶĚ ZŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ͘ ƵĚĞŵ
ƐĞƚǌĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ĚĂŵŝƚ ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͕  ĚĂƐƐ ǀŽƌ ĂůůĞŵ
ĚŝĞ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚ ǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶ tĞƌƚŵĂƘƐƚćďĞ
ƵŶĚEŽƌŵĞŶũĞŐůŝĐŚĞ&ŽƌŵǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƚĂƌŬ
ďĞŐƺŶƐƟŐĞŶ͘
/ŶĚŝĞƐĞŵƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐŝƐƚĞƐƵŶƐĞƌŶůŝĞŐĞŶ͕ĚĂƐƐ
ĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶĨƺƌƐŝĐŚƐĞůďƐƚ^ ŝĐŚĞƌŚĞŝƚŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ
ĚĞƌĞĚĞƵƚƵŶŐĚĞƐŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐďĞŐƌŝīƐƵŶĚĚĞƐ
hŵŐĂŶŐƐŵŝƚŝŚŵĞƌůĂŶŐĞŶ͘EŝĐŚƚũĞĚĞƐ&ĞŚůǀĞƌŚĂůƚĞŶ͕
ŶŝĐŚƚũĞĚĞŶĞŐĂƟǀĞ	ƵƘĞƌƵŶŐŝƐƚŵŝƚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ŐůĞŝĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ EŝĐŚƚ ũĞĚĞƐ sŽƌƵƌƚĞŝů ŵƵƐƐ ǌƵ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ĨƺŚƌĞŶ͘ ŝĞ ĞŐƌŝīƐŬůćƌƵŶŐ ĞƌǁĞŝƐƚ
ƐŝĐŚĂůƐƐĞŚƌǁŝĐŚƟŐʹǌƵŵĞŝŶĞŶ͕ǁĞŝůǁŝƌĚĞŶĞŐƌŝī
ĚĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŐĞƌĂĚĞǌƵ ŝŶŇĂƟŽŶćƌǀĞƌǁĞŶĚĞŶ͕
ǌƵŵ ĂŶĚĞƌĞŶ͕ ǁĞŝů ĚĞƌ sŽƌǁƵƌĨ ĚĞƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ
ŽŌŵĂůƐĚĂǌƵĨƺŚƌƚ͕ĚĂƐƐǁŝƌǀĞƌƵŶƐŝĐŚĞƌƚƐŝŶĚ͕ŶŐƐƚ
ďĞŬŽŵŵĞŶ ƵŶĚ ĂƵƐ ůĂƵƚĞƌ ,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ ŐĂƌ ŶŝĐŚƚƐ
ŵĞŚƌƐĂŐĞŶ;ŬƂŶŶĞŶͿ͘'ĞŶĂƵĚŝĞƐĞ^ƚĞůůĞŶǁŽůůĞŶǁŝƌ
ƵŶƐ ŝŵ^ĞŵŝŶĂƌŶćŚĞƌ ĂŶƐĐŚĂƵĞŶ͕ƵŵĚĂŶŶŵŝƚ ĚĞŶ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐŽƉƟŽŶĞŶǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘
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DĞƚŚŽĚĞŶƵŶĚ^ĞŵŝŶĂƌĞ
ŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌĞ ŐůŝĞĚĞƌŶ ƐŝĐŚ ŝŶ ĨƺŶĨ WŚĂƐĞŶ͘ ^ŝĞ
ďĞŐŝŶŶĞŶŵŝƚĞŝŶĞƌ<ŽŶƚĂŬƚƉŚĂƐĞǌƵŵ<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ͘
ƵƘĞƌĚĞŵ ƐƚĞůůĞŶ ǁŝƌ ĚŝĞ ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ 'ƌƵŶĚůĂŐĞ
ƵŶƐĞƌĞƌ ^ĞŵŝŶĂƌĂƌďĞŝƚ ʹ ĚĞŶ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ʹ ǀŽƌ͘ 
ĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ǀĞƌƐƵĐŚĞŶǁŝƌ ĚĞŶ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ
ĞŝŶĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐďǌǁ͘ĞŝŶ'ĞĨƺŚůĚĂǀŽŶǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕
ǌƵ ǁĞůĐŚĞŶ dŚĞŵĞŶ ƵŶĚ ŝŶ ǁĞůĐŚĞƌ ƌƚ ƵŶĚtĞŝƐĞ
ǁŝƌ ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƐ ^ĞŵŝŶĂƌƐ ĂƌďĞŝƚĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ /Ŷ ĚĞŶ
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌƉŚĂƐĞŶŐĞŚƚĞƐĚĂŶŶĚĂƌƵŵ͕
ĂŶŚĂŶĚ ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞƌ mďƵŶŐĞŶ ŝŶ &Žƌŵ ǀŽŶ ŝŶǌĞůͲ
ƵŶĚ<ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶĂƌďĞŝƚƐŽǁŝĞŝŵWůĞŶƵŵĚŝĞŬƌŝƟƐĐŚĞ
^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶ ĚĞƌ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ĂŶǌƵƌĞŐĞŶ ƵŶĚ
ǌƵ ǀĞƌƟĞĨĞŶ͘ ŝĞƐ ĞƌĨŽůŐƚ ŝŶ <ŽŵďŝŶĂƟŽŶ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ
ƚŚĞŵĞŶďĞǌŽŐĞŶĞŶ tŝƐƐĞŶƐǀĞƌŵŝƩůƵŶŐ͘ EĞďĞŶ ĚĞŵ
^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ ĂƵĨ ĚĞƌ sĞƌŵŝƩůƵŶŐ ǀŽŶ &ĂŬƚĞŶǁŝƐƐĞŶ
ƐĞƚǌĞŶ ǁŝƌ ƵŶƐ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ŵŝƚ ĚĞŶ ĞŝŐĞŶĞŶ ƵŶĚ
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ DƵƐƚĞƌŶ͕ DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ ƵŶĚ
^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ͕ ĚŝĞǌƵƌŶƚƐƚĞŚƵŶŐƵŶĚǌƵŵ
&ŽƌƚǁŝƌŬĞŶǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ
ƵŶĚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘ /Ŷ ĚĞƌ ǀŝĞƌƚĞŶ
WŚĂƐĞ ʹ ĚĞƌ /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐƉŚĂƐĞ ʹ ƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝĐŚ ĚŝĞ
ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ ĂƵĨ ĚŝĞ ZĞŇĞǆŝŽŶ͕ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ
ƵŶĚ ƌƉƌŽďƵŶŐ ĞŝŐĞŶĞƌ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ŝŵ
hŵŐĂŶŐ ŵŝƚ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ sĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞŝƐĞŶ͘
ĂƐ ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞ ƌĨĂŚƌĞŶ ǀŽŶ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ƵŶĚ
tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ ĚĞƌ ĞŝƚƌćŐĞ ĞŝŶĞƐ ũĞĚĞŶ
ǌƵŵ^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽǌĞƐƐďŝůĚĞƚĚŝĞĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞWŚĂƐĞ͘
ŝĞďƐĐŚůƵƐƐƌƵŶĚĞŵŝƚǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŵ&ĞĞĚďĂĐŬƵŶĚ
ĚĞŵ ƵƐƚĂƵƐĐŚ ǀŽŶ ŝŶĚƌƺĐŬĞŶ ǌƵŵ ^ĞŵŝŶĂƌǀĞƌůĂƵĨ
ƌƵŶĚĞƚĚĞŶŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶƌďĞŝƚƐƉƌŽǌĞƐƐĂď͘
/ĐŚƐĐŚćƚǌĞ ŝŵhŵŐĂŶŐŵŝƚƵŶƐĞƌĞŶ<ŽŶǌĞƉƚĞŶƐĞŚƌ͕ 
ĚĂƐƐǁŝƌƐŝĞŶŝĐŚƚƐƚĂƌƌƵŵƐĞƚǌĞŶͣŵƺƐƐĞŶ ͘͞tĞŶŶƐŝĐŚ
ĞƚǁĂ ŝŵ ^ĞŵŝŶĂƌǀĞƌůĂƵĨ ǌĞŝŐƚ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ
ĚĞƌdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶĂŶĚĞƌĞ ƐŝŶĚŽĚĞƌĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌ
ǇŶĂŵŝŬĂŶĚĞŵŬŽŶŬƌĞƚĞŶdĂŐǀŽŵŐĞƉůĂŶƚĞŶďůĂƵĨ
ĂďŐĞǁŝĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶŵƵƐƐ͕ƐŝŶĚǁŝƌŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚŝŶĚĞƌ
>ĂŐĞ͕ ǌƵ ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ĂŶĚĞƌƐ ǀŽƌǌƵŐĞŚĞŶ͘ DĞŝŶĞŶ
dĞĂŵŬŽůůĞŐ/ŶŶĞŶ ƵŶĚ ŵŝƌ ŝƐƚ ĞƐ ƐĞŚƌ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚĞŶ
^ĞŵŝŶĂƌĂďůĂƵĨďĞĚƺƌĨŶŝƐͲƵŶĚƚĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĞŶƚƌŝĞƌƚǌƵ
ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘ ĂŚĞƌ ďƌŝŶŐĞŶǁŝƌ ĞŝŶĞ ŚŽŚĞ ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ
ǌƵƌ&ůĞǆŝďŝůŝƚćƚŵŝƚ͘hŶƐĞƌĞ^ ĞŵŝŶĂƌŬŽŶǌĞƉƚĞǀĞƌƐƚĞŚĞŶ
ǁŝƌĚĂďĞŝĂůƐƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚĞ>ĞŝƞćĚĞŶ͘
44
hŵŐĂŶŐŵŝƚtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ƵŶĚŶƟƐĞŵŝͲ
ƟƐŵƵƐƐŝŶĚĞŵŽƟŽŶĂůŚŽĐŚďĞƐĞƚǌƚĞƵŶĚƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ
dŚĞŵĞŶ͘/ŵ^ ĞŵŝŶĂƌƐŝŶĚĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŵŝƚŝŚƌĞŶ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ͕ DƵƐƚĞƌŶ ƵŶĚ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ͘
ĂƐ ďĞƌƺŚƌƚ ƵŶĚ ǁƺŚůƚ ĂƵĨ͘ DĂŶĐŚĞ ŵĞŚƌ ďĞŝ ĚĞƌ
ĞŝŶĞŶ͕ ĂŶĚĞƌĞ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ ďĞŝ ĞŝŶĞƌ ƐƉćƚĞƌĞŶ mďƵŶŐ͘
ŝĞtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ͕ĚŝĞƐŝĞŝŶĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌĞŶĂƵĩĂƵĞŶ͕
ćƵƘĞƌŶƐŝĐŚǀŝĞůĨĂĐŚŝŶŬůĂƌĨŽƌŵƵůŝĞƌƚĞŶǀĞŚĞŵĞŶƚĞŶ
sŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͕ĂďĞƌĂƵĐŚŶŽŶǀĞƌďĂů͘ĂŶŶǀĞƌƐĐŚƌćŶŬĞŶ
ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ĚŝĞ ƌŵĞ ǀŽƌ ĚĞƌ
ƌƵƐƚ͕ůĞŚŶĞŶƐŝĐŚŝŵ^ƚƵŚůǌƵƌƺĐŬƵŶĚƐĐŚĂƵĞŶŵŝĐŚ
ƐĐŚǁĞŝŐƐĂŵ͕ ƐŬĞƉƟƐĐŚ ŽĚĞƌ ƉƌŽǀŽǌŝĞƌĞŶĚ ĂŶ͘ /ĐŚ
ŬĂŶŶ ŝŚƌĞ ďǁĞŚƌ ĂďƐŽůƵƚ ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚĞŶ͕ ƵŶĚ ĞƐ
ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ŵĞŝŶĞŵ ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ĂůƐ dƌĂŝŶĞƌŝŶ͕
ĂƵĐŚĚŝĞƐĞŶŝŶďůŝĐŬĞŶ͕ĚŝĞŵŝƌĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶŝŶ
ŝŚƌĞŝŶŶĞƌĞŶWƌŽǌĞƐƐĞŐĞǁćŚƌĞŶ͕ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀƵŶĚŵŝƚ
tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ ǌƵ ďĞŐĞŐŶĞŶ ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ ǌƵ ĂƌďĞŝƚĞŶ͘
͘Ś͘ ŝĐŚ ǀĞƌƐƵĐŚĞ ǌƵŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚŝĞ tŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ
ĂƵĨǌƵŐƌĞŝĨĞŶ͕ ǌƵ ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌĞŶ ƵŶĚ ĚĞƌ 'ƌƵƉƉĞ
ǌƵ ƐƉŝĞŐĞůŶ͘ sŽƌ ĂůůĞŵ ŐĞŚƚ ĞƐ Ƶŵ tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͕
ŝŶĚĞŵ ŝĐŚ ǌĞŝŐĞ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚǁĂŚƌŶĞŚŵĞ͕ ĚĂƐƐ ŝŶ ŝŚŶĞŶ
ĞƚǁĂƐ ǀŽƌŐĞŚƚ͕ ǁĂƐ Ĩƺƌ ƐŝĞ ŶŝĐŚƚ ĂŶŐĞŶĞŚŵ ŝƐƚ͘ /ĐŚ
ǀĞƌƐƵĐŚĞŝŚŶĞŶǌƵǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕ĚĂƐƐĚĂƐ^ĞŵŝŶĂƌƵŶƐĞƌ
^ĐŚƵƚǌͲ ƵŶĚ sĞƌƚƌĂƵĞŶƐƌĂƵŵ ŝƐƚ ƵŶĚ ĚĂƐƐ ŝĐŚ ƐŝĞ
ŬĞŝŶĞƐĨĂůůƐ ŬŽŵƉƌŽŵŝƫĞƌĞŶ ǁŝůů͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ĚĂƐƐ ŝĐŚ
ĂďǁĞŚƌĞŶĚĞ ZĞĂŬƟŽŶĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ WƌŽďůĞŵĂƟŬ
ƵŶĚ ^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚ ĚĞƌ dŚĞŵĂƟŬ ĚƵƌĐŚĂƵƐ ǀĞƌƐƚĞŚĞ͘
hŵĚŝĞƐǌƵǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ͕ŐĞďĞŝĐŚŵŝƚƵŶƚĞƌŝŶďůŝĐŬĞ
ŝŶ ŵĞŝŶĞ ĞŝŐĞŶĞŶ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ŝĐŚ ǁćŚƌĞŶĚ
ŵĞŝŶĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲdƌĂŝŶĞƌĂƵƐďŝůĚƵŶŐ ĞƌůĞďƚ ŚĂďĞ͘ Ɛ
ŝƐƚŵŝƌƐĞŚƌǁŝĐŚƟŐ͕ǌƵǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕tĞŐĞƵŶĚƌƺĐŬĞŶ
ǌƵ ĚĞŶ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ǌƵ ďĂƵĞŶ͕ Ƶŵ ƐŝĞ ĚĂďĞŝ ǌƵ
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕ ŝŚƌĞ ďǁĞŚƌ ǌƵ ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ ƵŶĚ ĚĂŶŶ
ĞŝŶĞŶtĞŐĂƵƐĚĞŵtŝĚĞƌƐƚĂŶĚŚĞƌĂƵƐǌƵĮŶĚĞŶ͕Ƶŵ
ƐŝĐŚĞƌŶĞƵƚĨƺƌĚĞŶ^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽǌĞƐƐƂīŶĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ
ƵŶĚĚŝĞƐĞŶǁĞŝƚĞƌŵŝƚǌƵŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŝŶĚƌƺĐŬĞ
DĞŝŶĞ ƌďĞŝƚ ĂůƐ ŶƟͲŝĂƐͲdƌĂŝŶĞƌŝŶ ŝŵ WƌŽũĞŬƚ
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ŚĂƚ ŵŝĐŚ ƐĞŚƌ ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘
tćŚƌĞŶĚ ŵĞŝŶĞƌ dƌĂŝŶĞƌƚćƟŐŬĞŝƚ ďŝŶ ŝĐŚ ŝŶ ŵĞŝŶĞƌ
ŐĂŶǌĞŶ WĞƌƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚ ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ ƵŶĚ ŐĞƌĞŝŌ͘
/Ŷ ĚĞƌ /ŶƚĞƌĂŬƟŽŶ ŵŝƚ ^ĞŵŝŶĂƌŐƌƵƉƉĞŶ ďŝŶ ŝĐŚ
ƐƚĞƚƐ ŵŝƚ ŵĞŝŶĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ŝůĚĞƌŶ͕ ŵĞŝŶĞƌ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ͕ ĞƵƚƵŶŐ ƵŶĚ ŵĞŝŶĞŵ ŐŝĞƌĞŶ
ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚƵŶĚŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘DŝƌŝƐƚĞŝŶĞŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚĞ
^ĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝŽŶǁŝĐŚƟŐ͘/ĐŚŚĂďĞĞƌŬĂŶŶƚ͕ĚĂƐƐŝĐŚĂůƐ
dƌĂŝŶĞƌŝŶ ƐŽƵǀĞƌćŶ ƵŶĚ ŬůĂƌ ĂƵŌƌĞƚĞŶŵƵƐƐ͕ Ƶŵ Ĩƺƌ
ĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶĞƌĨĂƐƐďĂƌǌƵƐĞŝŶ͕ƵŶĚĚĞŶŶŽĐŚ
ĂƵĐŚĚĂƌĂƵĨǌƵĂĐŚƚĞŶ͕ŵŝĐŚĂďŐƌĞŶǌĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ͘/ĐŚ
ǁĞƌĚĞŝŶũĞĚĞŵtŽƌŬƐŚŽƉƵŶĚ^ĞŵŝŶĂƌĂƵĨĞŝŶEĞƵĞƐ
ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘ĂĚƵƌĐŚǁĂĐŚƐĞŝĐŚŝŶŶĞƌůŝĐŚƵŶĚĞŶƞĂůƚĞ
ŵŝĐŚ ćƵƘĞƌůŝĐŚ͘ ƵĚĞŵ ǁćĐŚƐƚ ŵĞŝŶĞ ŵƉĂƚŚŝĞ͕ ĚĂ
ŝĐŚƐĞůďƐƚǁĞŝƘ͕ǁŝĞĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůůĚĞƌƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞ
ƌďĞŝƚƐͲ ƵŶĚ >ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐ ŝŵ WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů sein 
ŬĂŶŶ͘ƐŐĞŚƚŶŝĐŚƚŝŵŵĞƌŵŝƚŐƵƚĞƌ>ĂƵŶĞƵŶĚ^ƉĂƘ
ĞŝŶŚĞƌ͕  ƐŽŶĚĞƌŶ ĞƌĨŽƌĚĞƌƚ ǀŽŶ ĂůůĞŶ ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ ǀŝĞů
sĞƌƚƌĂƵĞŶ͕ <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ ƵŶĚ DƵƚ ƐŽǁŝĞ ŝŵŵĞƌ
ǁŝĞĚĞƌ ĚŝĞ ĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ͕ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ĚĞŶ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ
WƌŽǌĞƐƐĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ͘
/ĐŚǀĞƌƚƌĂƵĞĚĂƌĂƵĨ͕ĚĂƐƐũĞĚĞͬƌdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŝŶĚĞŶ
^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽǌĞƐƐ ŝŶǀŽůǀŝĞƌƚ ŝƐƚ͘DĂŶĐŚĞ ƐŝŶĚ ĞƐŵĞŚƌ͕ 
ĂŶĚĞƌĞ ǁĞŶŝŐĞƌ ʹ ĂďĞƌ ĂůůĞ ƐŝŶĚ ĚĂďĞŝ͘ tŝƌ ŐĞŚĞŶ
ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ ĞƌƐĐŚƂƉŌ ĂƵƐ ĞŝŶĞŵ ^ĞŵŝŶĂƌ͕  ĚŽĐŚ
ƵŶƐĞƌĞ &ĞĞĚďĂĐŬƐ ǌĞŝŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ũĞĚĞͬƌ Ĩƺƌ ƐŝĐŚ ŶĞƵĞ
/ŵƉƵůƐĞƵŶĚƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ ŝŶƐƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞZĞƉĞƌƚŽŝƌĞ
ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ ŚĂƚ ƵŶĚ ĚŝĞƐĞŵŝƚŶŝŵŵƚ͘ ĂƐ ƐƟŵŵƚ
ŵŝĐŚǌƵǀĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚƵŶĚŵŽƟǀŝĞƌƚŵŝĐŚ͘
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Thomas Maier
ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƚ͕WƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞
DĞŝŶĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞDŽƟǀĂƟŽŶ
DĞŝŶĞDŽƟǀĂƟŽŶǁĂƌĚƵƌĐŚĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐďĞƐƟŵŵƚ͕
ĚĂƐƐ ĚĞƌ ƵƐƚĂƵƐĐŚ ŵŝƚ ĚĞŶ ĞŝŶǌĞůŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ͕
ĚĞŶ ĞŝŶǌĞůŶĞŶ ŝŽŐƌĂĮĞŶ ĨƺƌŵŝĐŚ ƐĞŚƌ ǁĞƌƚǀŽůů ŝƐƚ͘
/ĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ĚĂƐƐ ŵĂŶ ĚĂ ĞŝŶŝŐĞƐ ďĞǁŝƌŬĞŶ ŬĂŶŶ͘ ŝĞ
ƌďĞŝƚ ŵŝƚ DƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶ ŚĂƚ ŵŝĐŚ ŐĞƌĞŝǌƚ͘ ŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ďƌŝŶŐĞŶ ŝŵŵĞƌ ĞƚǁĂƐ ŵŝƚ͕ ǁĂƐ
ĞŝŶĞŶ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ ƐĞŚƌ ďĞƌĞŝĐŚĞƌƚ͘ /ĐŚ ǁĂƌ ŶĞƵŐŝĞƌŝŐ
ĂƵĨĚĂƐ͕ǁĂƐƐŝĞŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͘^ŝĐŚĞƌůŝĐŚŚĂƩĞŝĐŚĂƵĐŚ
ĚŝĞ ,ŽīŶƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ŵĂŶ ĞŝŶĞ ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ sŝƐŝŽŶ
ĞŶƚĚĞĐŬƚƵŶĚĚĂƌĂŶĂƌďĞŝƚĞƚ͘ŝŶĞŵĞŝŶĞƌsŝƐŝŽŶĞŶŝƐƚ͕
ĚĂƐƐ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ ĚƵƌĐŚůćƐƐŝŐĞƌ ƵŶĚ ƌĞŇĞŬƟĞƌƚĞƌ
ŵŝƚsŝĞůĨĂůƚƵŵŐĞŚĞŶ͘ŶĞƌŬĞŶŶĞŶĚĞKƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ
ƐŽůůƚĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕ĚŝĞsŝĞůĨćůƟŐŬĞŝƚĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶǌƵ
ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͕ƵŵĚĞƌŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ<ŽŵƉůĞǆŝƚćƚŐĞƌĞĐŚƚ
ǌƵǁĞƌĚĞŶ͘ ŝŶĞ ĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶĚĞ /ŶƐƟƚƵƟŽŶ ƐŽůůƚĞ ĂƵĨ
ĚŝĞ ŬŽŵƉůĞǆĞŶ /ĚĞŶƟƚćƚƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ĚĞƌ /ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ
ĞŝŶŐĞŚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
ŝĞ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ DŽƟǀĂƟŽŶ ǁĂƌ ĞŝŶ ^ƚƺĐŬ ǁĞŝƚ͕
DĞĚŝĂƚŽƌǌƵƐĞŝŶ͕ĞŝŶmďĞƌƐĞƚǌĞƌʹũĞŵĂŶĚ͕ĚĞƌĚƵƌĐŚ
ĚŝĞ^ĞŵŝŶĂƌĞĚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶĞŝŶĞŶZĂƵŵĚĂĨƺƌŐĞďĞŶ
ŬĂŶŶ͘/ĐŚŵƂĐŚƚĞĞŝŶdĞŝůĚŝĞƐĞƐďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ>ĞƌŶĞŶƐ
ƐĞŝŶ͕ŵŝĐŚŝŶĚĞŵZĂƵŵďĞǁĞŐĞŶ͕ŝŶĚĞŵ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ
ĞƌǌćŚůƚǁĞƌĚĞŶ͙
/ĐŚ ŚĂďĞ ŝŶŵĞŝŶĞƌ ŝŽŐƌĂĮĞ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŝůĚƵŶŐƐͲ
ĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ĚƵƌĐŚůĂƵĨĞŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞŶ ƐƚĂƌŬ
ĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶĚĞŶ ŚĂƌĂŬƚĞƌ ŚĂƩĞŶ͘ ĂŶŶ ŚĂďĞ ŝĐŚ
ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚĚƵƌĐŚĚŝĞZĞŝƐĞŶŝŶĚŝĞĂŶĚĞƌĞŶ>ćŶĚĞƌ
ƵŶĚĚƵƌĐŚĚŝĞĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚĚŝĞƐĞƌdŚĞŵĂƟŬ ŝŵ
^ƚƵĚŝƵŵĞŝŶ'ĞƐƉƺƌĚĂĨƺƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕ǁŝĞĚĂƐŝƐƚ͕ǁĞŶŶ
ĚĂƐ /ŶĚŝǀŝĚƵƵŵ ŝŵĞŶƚƌƵŵƐƚĞŚƚ͘ĞƌDĞŶƐĐŚŬĂŶŶ
ƐŝĐŚŶƵƌĚĂŶŶĂůƐĞŝŶĞƚĂƚŬƌćŌŝŐĞWĞƌƐŽŶĞƌůĞďĞŶƵŶĚ
ĞƚǁĂƐ <ƌĞĂƟǀĞƐ ŚĞƌǀŽƌďƌŝŶŐĞŶ͕ ǁĞŶŶ Ğƌ ĂŶĞƌŬĂŶŶƚ
ŝƐƚ͘ ŝĞ ŝŐĞŶŝŶŝƟĂƟǀĞ ĞŶƚƐƚĞŚƚ ĚƵƌĐŚ ĞƐƚćƟŐƵŶŐ͕
ǁĞŶŶ ĚĞƌDĞŶƐĐŚǁĞŝƘ͕ ĚĂƐƐ ƐĞŝŶĞ &ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ ƵŶĚ
ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶŐĞǁŽůůƚƵŶĚĂŶĞƌŬĂŶŶƚƐŝŶĚ͘
ŶƐŽŶƐƚĞŶŐĞŚƚĚĞƌ<ĞƌŶĚĞƌŝůĚƵŶŐǀĞƌůŽƌĞŶ͖ĞƐŵƵƐƐ
ĞŝŶĞĂŬƟǀĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘ŝůĚƵŶŐ
ĞƌĨŽƌĚĞƌƚ ĞŝŶĞŶ ǁĞŝƚĞŶ ^ƉŝĞůƌĂƵŵ͘ ŝĞ sŝĞůĨćůƟŐŬĞŝƚ
ŬĂŶŶŶŝĐŚƚǀŽƌŐĞŐĞďĞŶƐĞŝŶ͖ƐŝĞďƌĂƵĐŚƚĚĞŶĞŝŐĞŶĞŶ
ZĂƵŵ͕ƵŵƐŝĐŚĞŶƞĂůƚĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ͘
DŝƌŝƐƚǀŽŶŶĨĂŶŐĂŶĂƵĨŐĞĨĂůůĞŶ͕ĚĂƐƐDĞŶƐĐŚĞŶĚĂǌƵ
ŶĞŝŐĞŶ͕ ĂŶĚĞƌĞ DĞŶƐĐŚĞŶ ĞŝŶǌƵŽƌĚŶĞŶ ʹ ĂƵĨŐƌƵŶĚ
ĞŝŶĞƌ ƐĐŚĞŝŶďĂƌĞŶ ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ ZĞƉƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ͕ ŝŚƌĞƐ
ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚĞƐ ŽĚĞƌ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƐƐĞŶ͕ ĂůƐ ǁĂƐ
ŝŚŶĞŶĚŝĞŶĚĞƌĞŶƐƵďũĞŬƟǀĞƌƐĐŚĞŝŶĞŶ͘DŝĐŚŚĂƚĞƐ
ŝƌƌŝƟĞƌƚ͕ ĚĂƐƐ ǀŝĞůĨĂĐŚ ŬĞŝŶ /ŶƚĞƌĞƐƐĞ ďĞƐƚĞŚƚ͕ ĞŝŶĞŶ
ǁĞŝƚĞƌĞŶůŝĐŬǌƵƌŝƐŬŝĞƌĞŶ͘ƵƌĐŚĚŝĞƐĞƌďĞŝƚŵƂĐŚƚĞ
ŝĐŚĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĚĞƐͣǌǁĞŝƚĞŶůŝĐŬƐ͞ĂŶƌĞŐĞŶƵŶĚ
ǌĞŝŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ ƐŝĐŚ ůŽŚŶƚ͕ ĚĞŶ ůŝĐŬ ǌƵ ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘
DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ĞƐ ŶŝĐŚƚ ŐĞǁŽŚŶƚ ƐŝŶĚ͕ ĚĞŶ ǌǁĞŝƚĞŶ
ůŝĐŬ ǌƵ ƌŝƐŬŝĞƌĞŶ͕ ƐĞŝ ĞƐ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƌ ƌďĞŝƚ͕ ĚŝĞ
ŽŌŵĂůƐƐƚƌĞƐƐǀŽůů ŝƐƚ͕ƐĞŝĞƐĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕
ŝŶ ĚĞŶĞŶ ƐŝĞ ĂƌďĞŝƚĞŶ͕ ŬƂŶŶĞŶ͕ ƐŽ ĚĞŶŬĞ ŝĐŚ͕ ĞŝŶĞŶ
ĂŶĚĞƌĞŶZĂƵŵ;mďƵŶŐƐƌĂƵŵͿŐĞďƌĂƵĐŚĞŶ͕ŝŶĚĞŵƐŝĞ
ĚĂƐƉƌŽďŝĞƌĞŶ͘ĞŶǌǁĞŝƚĞŶůŝĐŬŵƵƐƐŵĂŶƺďĞŶ͘
WƌŽũĞŬƚǌŝĞůĞ
ĂƐ ,ĂƵƉƚǌŝĞů ĚĞƐ WƌŽũĞŬƚƐ ŝƐƚ ĞŝŶĞ ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ
^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ Ĩƺƌ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͗
Ĩƺƌ ĚĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ ĚĞŶ ZĂƐƐŝƐŵƵƐ ƵŶĚ ĚŝĞ
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ʹ Ĩƺƌ Ăůů ĚĂƐ͕ǁĂƐ ĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶĚ
ŝƐƚ͘ĂƐWƌŽũĞŬƚĂƌďĞŝƚĞƚũĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚŶƵƌĂƵĨĚĞƌďĞŶĞ
ĚĞƌ ^ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ͘ ŝĞ WƌŽũĞŬƚƐƚƌƵŬƚƵƌ ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ
ĂƵĐŚƵƐďĂƵŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶƵŶĚĞŝŶĞŶdƌĂŶƐĨĞƌ ŝŶĚŝĞ
WƌĂǆŝƐ͘/ĐŚĚĞŶŬĞ͕ĞƐŐĞŚƚŶŝĐŚƚŶƵƌƵŵ^ ĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕
ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚƵŵ<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞƌǁĞƌď͘
ŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ ŬƂŶŶĞŶ ʹ ŐĞƌĂĚĞ ŵŝƚ ,ŝůĨĞ ĚĞƌ
ǁĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌĞ ʹ ŝŚƌĞ <ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ
ĂƵƐďĂƵĞŶƵŶĚƐĞůďƐƚŐĞŐĞŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĞŝŶƚƌĞƚĞŶ͘
 
DĞƚŚŽĚĞŶƵŶĚ<ŽŶǌĞƉƚĞ
tŝƌ ĂƌďĞŝƚĞŶ ŵŝƚ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ 'ƌƵƉƉĞŶĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ
ƵŶĚ ŝŶǌĞůĂƌďĞŝƚƐƉŚĂƐĞŶ͕ ĚŝĞ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ƟĞĨŐĞŚĞŶĚĞŶ͕
ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞŶZĞŇĞǆŝŽŶĂŶƌĞŐĞŶ͘ŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ
ŬƂŶŶĞŶƐŝĐŚŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚĚĞƐdŚĞŵĂƐĂŬƟǀĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ͘
ŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĞŶƚƌŝĞƌƵŶŐ ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ ĞƐ ƵŶƐ͕ ĚŝĞ
ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ ĚĞƌ ŝŶǌĞůŶĞŶ ĂƵĨǌƵĨĂŶŐĞŶ͘ DĞƚŚŽĚŝƐĐŚ
ŝƐƚ ƵŶƐ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ƵƐŐĞǁŽŐĞŶŚĞŝƚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ dŚĞŽƌŝĞ
ƵŶĚ WƌĂǆŝƐ ǁŝĐŚƟŐ͘ Ăŵŝƚ ŝƐƚ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĚĞƌ
dƌĂŶƐĨĞƌ ŝŶ ĚŝĞ ůůƚĂŐƐƉƌĂǆŝƐ ŐĞŵĞŝŶƚ͕ ĚĞƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů
ĂƵƐŐĞĨŽƌŵƚ ǁŝƌĚ͘ Dŝƌ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ ŐĞĨćůůƚ Ăŵ ďĞƐƚĞŶ͕
ĚĂƐƐĚĞƌŝŶǌĞůŶĞĚĂƐ'ĞĨƺŚůďĞŬŽŵŵƚ͕ĚĂƐƐĚĂƐ͕ǁĂƐ
ĞƌŵŝƚďƌŝŶŐƚ͕ǁĂƐŝŚŵǁŝĐŚƟŐŝƐƚ͕ǁĞƌƚŐĞƐĐŚćƚǌƚǁŝƌĚ͘
ƐŐŝďƚŬĞŝŶĞǌǁĂŶŐƐůćƵĮŐĞ,ŝĞƌĂƌĐŚŝĞǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŵ
dƌĂŝŶĞƌƵŶĚĚĞƌ'ƌƵƉƉĞ͘Ğƌ'ĞĚĂŶŬĞŝƐƚƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚ͗
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞZĞŇĞǆŝŽŶĞŶ // Thomas Maier
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tŝƌ ƐĞƚǌĞŶ ŶŝĐŚƚ ĞŝŶ >ĞƌŶǌŝĞů ǀŽƌĂƵƐ͕ ĚĂƐ Ĩƺƌ ĂůůĞ
ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶŐĞůƚĞŶŵƵƐƐ͘ƐŐŝďƚĂƵĐŚŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ
>ĞƌŶǌŝĞůĞ͖ ũĞĚĞ ƵŶĚ ũĞĚĞƌ ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚ ĚŝĞ ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ ƐĞŝŶĞƌ tĂŚů ŝŶ ƐĞŝŶĞ ŝŽŐƌĂĮĞ͘ Ƶŵ
ĂŶĚĞƌĞŶ ŝƐƚ ĚŝĞ WĞƌƐŽŶ ĚĞƐ dƌĂŝŶĞƌƐ ĞŝŶĞ ŶŽƌŵĂƟǀĞ
&ŝŐƵƌ͕ ĂŶĚĞƌŵĂŶƐŝĐŚƌĞŝďĞŶŬĂŶŶ͘
ŝĞtŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚĚĞƐŶƐĂƚǌĞƐ;ŶƟͲŝĂƐͿďĞƐƚĞŚƚĂƵƐ
ŵĞŝŶĞƌ ^ŝĐŚƚ ĚĂƌŝŶ͕ ĚĂƐƐ ŚŝĞƌ ĞŝŶĞ ĂŶĚĞƌĞ &Žƌŵ ĚĞƐ
ŝĂůŽŐƐ;ĚĞƐ>ĞƌŶĞŶƐͿĂŶŐĞďŽƚĞŶǁŝƌĚ͘ŝĞƐĞ>ĞƌŶĨŽƌŵ
ďƌŝŶŐƚĞŝŶĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚǌƵƌ/ĚĞŶƟĮŬĂƟŽŶ͕ǌƵƌZĞŝďƵŶŐ
ƵŶĚǌƵƌƵƐŚĂŶĚůƵŶŐŵŝƚĚĞŵdĞĂŵƵŶĚĚĞƌ'ƌƵƉƉĞ
ŵŝƚ ƐŝĐŚ͘ /ŵ ĞŶƚƌƵŵ ƐƚĞŚƚ ĞŝŶ ƌďĞŝƚƐďƺŶĚŶŝƐ͕
ĞŝŶĞ ĂŶĚĞƌĞ ƌƚ ĚĞƌ &ƌĞŝǁŝůůŝŐŬĞŝƚ ͙ ^Ž ĞŝŶĞ &Žƌŵ
ĚĞƌ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŬĂŶŶ ǌƵƌ sĞƌĂŶŬĞƌƵŶŐ
ĚĞƐ tŝƐƐĞŶƐ ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕ ǁĞŝů ĚĂƐ tŝƐƐĞŶ ĞŵŽƟŽŶĂů
ďĞŇƺŐĞůƚŝƐƚ͕ĂůƐŽŝŶĚŝĞ'ĞĨƺŚůƐǁĞůƚĞŝŶŐĞďĞƩĞƚǁŝƌĚ͘
ŝŶĞƌƐĞŝƚƐǁŝƌĚtŝƐƐĞŶ ǀĞƌĂŶŬĞƌƚ͕ ǁĞŝů ĞƐ ĞŵŽƟŽŶĂů
ďĞŐůĞŝƚĞƚ ǁŝƌĚ͘ ŶĚĞƌƐĞŝƚƐ ďŝĞƚĞƚ ĂďĞƌ ŐĞƌĂĚĞ ĚŝĞ
/ƌƌŝƚĂƟŽŶ ĞŝŶĞ ŚĂŶĐĞ͕ŵŝƚ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ŝŵ WƌŽǌĞƐƐ ǌƵ
ƐĞŝŶ͘
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŝŶĚƌƺĐŬĞ
ĞƌĂƌƟŐĞ ŝůĚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ ŬƂŶŶĞŶ ŝƌƌŝƟĞƌĞŶ͘ tŝƌ
ƐŝŶĚ ĞŚĞƌ ĚĂƌĂŶ ŐĞǁƂŚŶƚ͕ ĚĂƐƐ ƵŶƐ ĚŝĞ ZŝĐŚƚƵŶŐ
ǀŽƌŐĞŐĞďĞŶǁŝƌĚ͘ ^ŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ǌƵ ƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌĞŶ͕ŵƵƐƐ
ŵĂŶ ƺďĞŶ͘ Ɛ Őŝďƚ͕ ĚĞŶŬĞ ŝĐŚ͕ ďǁĞŚƌ ďĞŝŵĂŶĐŚĞŶ
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ͕ ǁĞŝů ĚĞƌĂƌƟŐĞ >ĞƌŶĂŶŐĞďŽƚĞ ƐƚĂƌŬ
ǀĞƌƵŶƐŝĐŚĞƌŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ Ɛ ŐĞŚƚ ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ Ƶŵ ĚŝĞ
ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ ĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ ŝŽŐƌĂĮĞ͕ ĚŝĞ
ĂƵĐŚ^ĞůďƐƚǌǁĞŝĨĞůŵŝƚƐŝĐŚďƌŝŶŐĞŶŬĂŶŶ͘ƐŐŝďƚĂďĞƌ
ĂƵĐŚǀŝĞůĞĂŶĚĞƌĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶƵŶƐĞƌĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĞ͕
ĚŝĞĨƺƌƐŽůĐŚĞŶŐĞďŽƚĞƐĞŚƌĚĂŶŬďĂƌƐŝŶĚ͘^ŝĞĨƌĞƵĞŶ
ƐŝĐŚ ƺďĞƌ ĚĞŶ ƵƐƚĂƵƐĐŚ ŵŝƚ 'ůĞŝĐŚŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ͘
/ĐŚŶĞŚŵĞĚŝĞƐĞĂŶŬďĂƌŬĞŝƚŵŝƚ͕ ĚŝĞ dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞ
ƵŶƐ ĞŶƚŐĞŐĞŶ ŐĞďƌĂĐŚƚ ŚĂďĞŶ͘tĞŶŶ ƐŝĞ ĚĂŶŶ ŶŽĐŚ
ǁĞŝƚĞƌŵĂĐŚĞŶǁŽůůĞŶ͕ ǌƵǁĞŝƚĞƌĞŶsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ
ŬŽŵŵĞŶƵŶĚĞŝŶĨĂĐŚĚĂƵĞƌŚĂŌĚƌĂŶďůĞŝďĞŶ͕ďŝŶŝĐŚ
ŐĂŶǌďĞƐŽŶĚĞƌƐĞƌĨƌĞƵƚ͘ĂƐŝƐƚĨƺƌŵŝĐŚĚĂƐĞŝĐŚĞŶ
ĚĞƌEĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚ͘
/ĐŚ ŚĂƩĞ ŵĂŶĐŚŵĂů ĚĂƐ 'ĞĨƺŚů͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ŐĞŐĞŶ
tŝŶĚŵƺŚůĞŶ ŬćŵƉĨĞŶ͘ ŝĞ &ĞŝŶĚďŝůĚĞƌ ŬƂŶŶĞŶ
ƐĞŚƌ ƐƚĂďŝů ƐĞŝŶ͘ ŝĞ &ćŚŝŐŬĞŝƚ͕ ƐŝĐŚ ŝŶ ĂŶĚĞƌĞ
ŚŝŶĞŝŶǌƵǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕ ŝƐƚ ŚćƵĮŐ ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ͘ ŶĚĞƌƐ
ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͕ƐŝŶĚĚŝĞƐĞtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞǁĞƌƚǀŽůůʹŐĞŶĂƵ
ĚŝĞtŝŶĚŵƺŚůĞŶƐŝŶĚĚĂƐŝĞů͘
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Vera Katona
ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ͕WƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞
DĞŝŶĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞDŽƟǀĂƟŽŶ
ƐŐŝďƚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƐƉĞŬƚĞ͕ĚŝĞŵŝĐŚĚĂǌƵŐĞĨƺŚƌƚ
ŚĂďĞŶ͕ ĚŝĞƐĞ ƌďĞŝƚ ĂƵĨǌƵŶĞŚŵĞŶ͘ sŝĞůůĞŝĐŚƚ
ǁŽůůƚĞ ŝĐŚ ĞŝŶĨĂĐŚ ĚĂƌƺďĞƌ ĞƌǌćŚůĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ :ƵĚĞŶ
Őŝďƚ͘ DĞŝŶĞ DŝƚĂƌďĞŝƚ ďĞŐĂŶŶ ϮϬϬϰ ŝŵ ZĂŚŵĞŶ
ĚĞƐ sŽƌŐćŶŐĞƌƉƌŽũĞŬƚƐ ͣ'ĞŐĞŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ŐĞŐĞŶ
ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ͘͞ Dŝƚ
ĚŝĞƐĞŵWƌŽũĞŬƚŚĂƩĞŶǁŝƌĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚďĞŬŽŵŵĞŶ͕
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ ĚĂĨƺƌ ǌƵ ŝŶƐƉŝƌŝĞƌĞŶ͕ ƐŝĐŚŵŝƚ :ƵĚĞŶƚƵŵ͕
ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ŵŝƚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ EĂŚŽƐƚŬŽŶŇŝŬƚ ƵŶĚ
ĂŶĚĞƌĞŶʹ Ĩƺƌ ƐŝĞďĞƐƟŵŵƚǁŝĐŚƟŐĞŶƵŶĚĂŬƚƵĞůůĞŶ
ʹ ͣdĂŐĞƐƚŚĞŵĞŶ͞ ǌƵ ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ͘ /ĐŚ ŚĂƩĞ ĚĂƐ
'ĞĨƺŚů͕ĚĂƐƐǀŝĞůĨĂĐŚĞƌƌďŝůĚĞƌǀŽŶ:ƵĚĞŶ͕ĂďĞƌĂƵĐŚ
ǀŽŶ ĂŶĚĞƌĞŶ ĞƚŚŶŝƐĐŚĞŶ ŽĚĞƌ ƌĞůŝŐŝƂƐĞŶ 'ƌƵƉƉĞŶ
ďĞƐƚĞŚĞŶ͘ ƵƌĐŚ ŵĞŝŶĞ DŝƚǁŝƌŬƵŶŐ Ăŵ WƌŽũĞŬƚ
ƵŶĚ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ƌďĞŝƚ͕ ĚŝĞ ǁŝƌ ĂŶ
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ^ĐŚƵůĞŶŐĞůĞŝƐƚĞƚŚĂďĞŶ͕ĞƌŚŝĞůƚŝĐŚĚŝĞ
'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕ĚŝĞƐĞŶŝůĚĞƌŶĞŶƚŐĞŐĞŶǌƵǁŝƌŬĞŶ͘
ĂƐ EĂĐŚĨŽůŐĞƉƌŽũĞŬƚ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ʹ
ŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶ ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͞ ǌĞŝŐƚ ĞŝŶĞ tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ
ƵŶĚ ƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝĐŚ ĂŶ DƵůƟƉůŝŬĂƚŽƌ/ŶŶĞŶ͕ Ě͘Ś͘ ĂŶ
DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ ĚĂƐ tŝƐƐĞŶ ĂŶ ĂŶĚĞƌĞ
ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͘ ƵĨ ĚŝĞƐĞtĞŝƐĞ ŚĂďĞŶǁŝƌ ĞŝŶ ďƌĞŝƚĞƌĞƐ
^ƉĞŬƚƌƵŵƵŶĚĞŝŶĞďƌĞŝƚĞƌĞtŝƌŬƵŶŐĞƌƌĞŝĐŚƚ͘
/ŵ ĞƌƐƚĞŶ ǁŝĞ ŝŵ ǌǁĞŝƚĞŶ WƌŽũĞŬƚ ǁŝůů ŝĐŚ ŶŝĐŚƚƐ
ŬŽƌƌŝŐŝĞƌĞŶ͕ ƐŽŶĚĞƌŶĞƌǌćŚůĞŶ͘ /ĐŚŐůĂƵďĞŶŝĐŚƚ͕ĚĂƐƐ
ŝĐŚĚŝĞũĞŶŝŐĞďŝŶ͕ĚŝĞŐĂŶǌŐĞŶĂƵǁĞŝƘ͕ǁŝĞĞƐƌŝĐŚƟŐ
ŝƐƚ͘ĂƐůŝĞŐƚŵŝƌĨĞƌŶ͘/ĐŚŵƂĐŚƚĞĞŝŶĨĂĐŚŝŶŝĂůŽŐŵŝƚ
ĚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶƚƌĞƚĞŶ͕ĚŝĞǀŝĞůůĞŝĐŚƚĚĂƐ'ĞĨƺŚůŚĂďĞŶ͕
ĚĂƐƐƐŝĞŵĞŚƌ/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶďƌĂƵĐŚĞŶ͘/ĐŚŵƂĐŚƚĞĚĂƐ
ĞƌǌćŚůĞŶ͕ǁĂƐ ŝĐŚǁĞŝƘ͕ƵŶĚĚĂƐŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͕ǁĂƐ ŝĐŚ
ŬĂŶŶ͘
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ
ZĂƐƐŝƐŵƵƐ
ĂƐ ŝƐƚ ŬĞŝŶĞ ĞŝŶĨĂĐŚĞ &ƌĂŐĞ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ͘ /ĐŚ ŬŽŵŵĞ
ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĂƵƐZƵƐƐůĂŶĚ͘/ĐŚďŝŶŝŶDŽƐŬĂƵŐĞďŽƌĞŶ
ƵŶĚ ĞƌƐƚ ϭϵϵϱ ŶĂĐŚ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ ĞŝŶŐĞǁĂŶĚĞƌƚ͘
DĞŝŶŐĂŶǌĞƐ>ĞďĞŶŝŶZƵƐƐůĂŶĚǁĂƌĚĂǀŽŶŐĞƉƌćŐƚʹ
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚůŝĞŐƚĚĂƐĂŶŵĞŝŶĞƌ&ĂŵŝůŝĞ͕ǀŝĞůůĞŝĐŚƚŝƐƚĚĂƐ
ďĞŝ ĂŶĚĞƌĞŶ ĂƵĐŚ ƐŽ ŐĞǁĞƐĞŶ ʹ͕ ĚĂƐƐŵĂŶ ǀĞƌƐƵĐŚƚ
ŚĂƚ͕ ĚĂƐ ĞŝŐĞŶĞ :ƵĚĞƐĞŝŶ ǌƵ ǀĞƌďĞƌŐĞŶ͘ sŽƌ ŵĞŝŶĞƌ
ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐŚĂƚŵĞŝŶĞKŵĂǌƵŵŝƌŐĞƐĂŐƚ͗ͣWĂƐƐďůŽƘ
ĂƵĨ͘^ĂŐŬĞŝŶĞŵ͕ĚĂƐƐƵũƺĚŝƐĐŚďŝƐƚ͕ƐŽŶƐƚŬƌŝĞŐƐƚƵ
WƌŽďůĞŵĞ͊͞ /ĐŚ ŚĂďĞŵŝĐŚ ĚĂƌĂŶ ŐĞŚĂůƚĞŶ͕ ĂďĞƌ ĚŝĞ
ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ ǌƵŵ :ƵĚĞŶƚƵŵ ƐƚĂŶĚ ŝŶ ŵĞŝŶĞŵ WĂƐƐ
ŵŝƚĚĞŵsĞƌŵĞƌŬ ͣ:ƺĚŝƐĐŚĞEĂƟŽŶĂůŝƚćƚ ͘͞ ^ŽǁĂƌĞƐ
ŵŝƌ ƵŶŵƂŐůŝĐŚ͕ ĚŝĞƐĞ ƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ ǌƵ
ǀĞƌƐĐŚǁĞŝŐĞŶ͘
ŝĞůĞƵŶĚ<ŽŶǌĞƉƚĞ
ƵƐŵĞŝŶĞƌ^ŝĐŚƚŐŝďƚĞƐŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐĞƵŶĚ ůĂŶŐĨƌŝƐƟŐĞ
WƌŽũĞŬƚǌŝĞůĞ͘ƌƌĞŝĐŚĞŶǁŽůůƚĞŶǁŝƌĞŝŶĞƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ-
ƐĞƚǌƵŶŐŵŝƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͕ĚŝĞǌƵŶƟ-
ƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ZĞĐŚƚƌĂĚŝŬĂůŝƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚ-
ŬĞŝƚ ĨƺŚƌĞŶ͘&ƺƌƵŶƐdĞĂŵĞƌ/ŶŶĞŶŝƐƚĞƐĂƵĐŚǁŝĐŚƟŐ
ŐĞǁĞƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ďĞǁƵƐƐƚ
WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶǁĞĐŚƐĞůŶƵŶĚĚŝĞƐĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů
ĂƵĐŚŝŶŝŚƌĞƌƌďĞŝƚĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘ŝĞƐĞƌͣmďĞƌƚƌĂŐƵŶŐƐ-
ĞīĞŬƚ͞ŬĂŶŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌĞŶ͗sŝĞůůĞŝĐŚƚ
ŶĞŚŵĞŶƐŝĞĚŝĞŶĞƵĞŶƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞƵŶĚĚŝĞmďƵŶŐĞŶ
ŝŶĚŝĞƌďĞŝƚŵŝƚ͘KĚĞƌƐŝĞŚĂďĞŶĞŝŶĨĂĐŚĚĂƐ'ĞĨƺŚů͕
ĚĂďĞŝŐĞǁĞƐĞŶǌƵƐĞŝŶƵŶĚĚĂǀŽŶƉĞƌƐƂŶůŝĐŚǌƵƉƌŽĮ-
ƟĞƌĞŶ͘
:ĞĚĞƌDĞŶƐĐŚďƌĂƵĐŚƚĞŝŶĞŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶƵŐĂŶŐ͕
ƵŵƐŝĐŚĚĞƌDĂƚĞƌŝĞǌƵŶćŚĞƌŶ͘ĞƐǁĞŐĞŶŵƂĐŚƚĞŝĐŚ
ǌƵŵĞŝŶĞŶĚĞŶZĞǌŝƉŝĞŶƚĞŶƵŶƐĞƌWƌŽŐƌĂŵŵŵƂŐůŝĐŚƐƚ
ŐƵƚ ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͘ Ƶŵ ĂŶĚĞƌĞŶ ŵƂĐŚƚĞ ŝĐŚ ƐŝĞ ĚĂǀŽŶ
ƺďĞƌǌĞƵŐĞŶ͕ĚĂƐƐĞƐǁŝĐŚƟŐ ŝƐƚ͕ ƐŝĐŚŵŝƚsŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ
ƵŶĚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ  ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ /ĐŚ
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ ŶĞŚŵĞ ŝŶ ũĞĚĞŵ ^ĞŵŝŶĂƌ ƵŶŚĞŝŵůŝĐŚ ǀŝĞů
ŵŝƚ͘ /ĐŚ ďĞŐƌĞŝĨĞ͕ǁŝĞ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ ĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶ
ƐŝŶĚ͘
^ĞŵŝŶĂƌĞ
ŝĞ^ƚƌƵŬƚƵƌĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĞĨŽůŐƚƵŶƐĞƌĞŶĚŝĚĂŬƟƐĐŚĞŶ
ƵŶĚ ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞŶ >ĞŝƚůŝŶŝĞŶ͘ ^Ž ŬƂŶŶĞŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶĂƵĨĚĞŶďůĂƵĨĞŝŶƐƚĞůůĞŶ͘^ ŝĞŬŽŵŵĞŶ
ŚŝŶƵŶĚǁŽůůĞŶǁŝƐƐĞŶ͗tĂƐŶĞŚŵĞŶǁŝƌŚŝĞƌŵŝƚ͍tĂƐ
ŚĂďĞŶǁŝƌĨƺƌtƺŶƐĐŚĞ͍tĂƐďƌŝŶŐĞŶǁŝƌƐĞůďƐƚŝŶĚĂƐ
^ĞŵŝŶĂƌĞŝŶ͍&ƺƌƵŶƐŝƐƚĞƐǁŝĐŚƟŐ͕ǌƵǁŝƐƐĞŶ͕ǁĂƐĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ĞƌǁĂƌƚĞŶ͘ hŶƐĞƌĞƌƐĞŝƚƐ ŵĂĐŚĞŶ ǁŝƌ
ƵŶƐĞƌĞŝĞůĞƵŶĚƵŶƐĞƌsŽƌŐĞŚĞŶƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͕ĚĂŵŝƚ
ŵƂŐůŝĐŚĞDŝƐƐǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞŐůĞŝĐŚ ǌƵĞŐŝŶŶŐĞŬůćƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͘
ŝĞ ^ĞŵŝŶĂƌĞ ƐŝŶĚ ĞŝŶ ĞŐĞŐŶƵŶŐƐŽƌƚ Ĩƺƌ ŝĂůŽŐĞ
ǌǁŝƐĐŚĞŶ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ƵŶĚ ^ĞŵŝŶĂƌůĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ͘
ďĞƌ ĞŝŶ ^ĞŵŝŶĂƌ ďŝĞƚĞƚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ ǌƵƌ
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ĞŐĞŐŶƵŶŐ  ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ͘  'ĂŶǌ ŽŌ ŝƐƚ ĞƐ ƐŽ͕ ĚĂƐƐ
'ƌƵƉƉĞŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ůĂŶŐĞ ŬĞŶŶĞŶ͕ ŶĂĐŚ ĚĞŵ ^ĞŵŝŶĂƌ
ĞŝŶƌćƵŵĞŶ͗ ĂƐ ŚćƩĞ ŝĐŚ ũĂ ŶŝĞ ŐĞĚĂĐŚƚ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞƐĞ
WĞƌƐŽŶ͕ŵŝƚĚĞƌ ŝĐŚƐĞŝƚϭϬ:ĂŚƌĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚĞ͕
ĚŝĞƐ ƵŶĚ ĚĂƐ ǁĞŝƘ͕ ŽĚĞƌ ĚŝĞƐ ƵŶĚ ĚĂƐ ĞƌůĞďƚ ŚĂƚ͘
tŝƌ ŚŽīĞŶ͕ ĚĂƐƐ ƵŶƐĞƌĞ <ŽŶǌĞƉƚĞ ʹ ZŽůůĞŶƐƉŝĞůĞ͕
mďƵŶŐĞŶ͕ 'ĞƐƉƌćĐŚĞ ʹ ǌƵƌ ZĞŇĞǆŝŽŶ ƵŶĚ ǌƵŵ
EĂĐŚĚĞŶŬĞŶ ĂŶƌĞŐĞŶ͘ hŶƐĞƌĞ ^ĞŵŝŶĂƌŬŽŶǌĞƉƚĞ ƐŝŶĚ
ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĨƵŶĚŝĞƌƚ͕ǀŝĞůĞƐĞŶƚƐƚĞŚƚũĞĚŽĐŚĂƵĐŚĂƵƐ
ĚĞŵƵƐƚĂƵƐĐŚŝŵdĞĂŵ͘ŝŶǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞƌĞƐƚĂŶĚƚĞŝů
ƵŶƐĞƌĞƌ<ŽŶǌĞƉƚĞ ŝƐƚĚĞƌhŵŐĂŶŐŵŝƚtŝĚĞƌƐƚćŶĚĞŶ
ŝŵ ^ĞŵŝŶĂƌ͘  Ɛ ŝƐƚ ǀŽŶ ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞƌ ĞĚĞƵƚƵŶŐ͕
ĚŝĞƐĞ tŝĚĞƌƐƚćŶĚĞ ĂƵĨǌƵŐƌĞŝĨĞŶ ƵŶĚ ǌƵ ďĞĂƌďĞŝƚĞŶ͘
ŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶĨƺŚůĞŶƐŝĐŚǁĞƌƚŐĞƐĐŚćƚǌƚ͕ǁĞŶŶ
ŵĂŶŝŚƌĞ	ŶŐƐƚĞ͕ŽĚĞƌŝŚƌĞĞĚĞŶŬĞŶĞƌŶƐƚŶŝŵŵƚ͘
dŚĞŵĞŶĨĞůĚĞƌ
/ĐŚ ďŝŶ ĚĞƌ DĞŝŶƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ŵĂŶ ďĞŝ dŚĞŵĞŶ ǁŝĞ
ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ ZĂƐƐŝƐŵƵƐ ƵŶĚ ZĞĐŚƚƐƌĂĚŝŬĂůŝƐŵƵƐ͕
ŽĚĞƌ ďĞŝ &ƌĂŐĞŶ ǌƵƌ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŐĂŶǌ
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ 'ƌƵŶĚƐƟŵŵƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ 'ƌƵƉƉĞ
ĞƌǌĞƵŐĞŶ ŬĂŶŶ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ĞƚǁĂ ŝƐƚ ĞŝŶ ƐĞŚƌ
ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞƐƵŶĚǀŽƌĂůůĞŵĞŝŶ ͣŚĞŝŬůĞƐ͞  dŚĞŵĂ͘ŝĞ
'ĞĨƺŚůĞ ĚĞƌ dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ ƐƚĞŚĞŶ ŵĂŶĐŚŵĂů ŝŵ
ZĂƵŵ͕ ĂďĞƌ ĂƵĐŚ sŽƌďĞŚĂůƚĞ ƵŶĚ ĞĨĂŶŐĞŶŚĞŝƚĞŶ͘
DĂŶĐŚŵĂůǁƵƐƐƚĞ ŝĐŚ ŶŝĐŚƚ͕ǁŽ ŝĐŚ ĂŶĨĂŶŐĞŶ ƐŽůůƚĞ͕
ĚĂƌƺďĞƌ ǌƵ ƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ KĚĞƌ ŵŝƚ ǁĞůĐŚĞŶ tŽƌƚĞŶ͕
ŵŝƚ ǁĞůĐŚĞƌtŽƌƚǁĂŚů ƺďĞƌŚĂƵƉƚ͘ :Ă͕ ĚĂƐ 'ĂŶǌĞ ŝƐƚ
ĞŝŶĨĂĐŚĞŝŶŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞƐdŚĞŵĂ͕ƵŶĚĞƐĞƌĨŽƌĚĞƌƚĞŝƚ
ƵŶĚDŽƟǀĂƟŽŶ͕ƵŵĞŝŶĞŶƵŐĂŶŐĚĂǌƵǌƵĮŶĚĞŶ͘
WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŝŶĚƌƺĐŬĞ
tĂƐŵŝĐŚ ŝŵŵĞƌƐĞŚƌďĞǁĞŐƚ͕ ŝƐƚĚŝĞtĂŶĚůƵŶŐĚĞƌ
'ƌƵƉƉĞŝŵ>ĂƵĨĞĞŝŶĞƐ^ĞŵŝŶĂƌƐ͘ƵĞŐŝŶŶǁŝƐƐĞŶĚŝĞ
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶŶŝĐŚƚ͕ǁĂƐƐŝĞĞƌǁĂƌƚĞƚ͕ŽĚĞƌƐŝĞƐŝŶĚ
ĞŝŶĨĂĐŚǀĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘hŶĚĚĂŶŶĂŵ^ĐŚůƵƐƐŐĞŚĞŶƐŽ
ǀŝĞůĞdŚĞŵĞŶƵŶĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶĂƵĨ͙ĂƐŝƐƚĞŝŶŐĂŶǌ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ ƌůĞďŶŝƐ ʹ ĚŝĞƐĞtĂŶĚůƵŶŐ ǌƵ ǀĞƌĨŽůŐĞŶ
ƵŶĚ ǌƵ ĞƌůĞďĞŶ͘ EĂƚƺƌůŝĐŚ ĞƌůĞďƚ ŵĂŶ ŝŵ ^ĞŵŝŶĂƌ
ĂŶŐĞŶĞŚŵĞ ƵŶĚ ǁĞŶŝŐĞƌ ĂŶŐĞŶĞŚŵĞ ƵŐĞŶďůŝĐŬĞ͘
&ƌƺŚĞƌŬŽŶŶƚĞŝĐŚŶĂĐŚĞŝŶĞŵ^ĞŵŝŶĂƌŶŝĐŚƚƐŽŽīĞŶ
ĚĂƌƺďĞƌ ƌĞĚĞŶ͕ ĂďĞƌ ĚĂŶŶ ŚĂďĞ ŝĐŚ ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ ŵĞŝŶ
sĞƌŚĂůƚĞŶƵŵǌƵƐƚĞůůĞŶ͘/ĐŚŐůĂƵďĞ͕ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞŝƐƚĞƐ
ŵŝƌŐĞůƵŶŐĞŶ͕ ŝŵEĂĐŚŚŝŶĞŝŶƺďĞƌŵĞŝŶĞ'ĞĨƺŚůĞǌƵ
ƌĞĚĞŶ͘/ĐŚŬĂŶŶŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞĞƌǌćŚůĞŶ͕ǁĞƌǁĂƐŐĞƐĂŐƚ͕
ƵŶĚǁĞůĐŚĞǇŶĂŵŝŬĞŶŝŶĚĞƌ'ƌƵƉƉĞĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶƐŝŶĚ
ƵŶĚǁŝĞŝĐŚĚĂƌĂƵĨƌĞĂŐŝĞƌƚŚĂďĞ͘ŝĞƐĞĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ
ŚĂďĞŶŵŝĐŚƐĞŚƌďĞƌĞŝĐŚĞƌƚ͘
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Zum moralischen Anspruch vorurteilsbewusster Bildungsarbeit und 
ĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬ1
Thomas Maier, München
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌƐƚĞůůƚƐĞŝƚŐĞƌĂƵŵĞƌĞŝƚĞŝŶĞ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĨƺƌŬůĂƐƐŝƐĐŚĞŶƐćƚǌĞŝŶĚĞƌŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ
ƵŶĚ ĂŶƟƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚĞŶŝůĚƵŶŐƐůĂŶĚƐĐŚĂŌĚĂƌ͘  ĂďĞŝǁŝƌĚ ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ ĚĂƐ ŶůŝĞŐĞŶ ǀĞƌĨŽůŐƚ͕ ĚĂƐƐ ĂůůĞ <ŝŶĚĞƌ͕ 
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶƵŶĚƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶǀŽƌĚĞŵ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƌ ũĞǁĞŝůŝŐĞŶƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞŶWƌćŐƵŶŐ ŝŚƌĞWŽƚĞŶǌŝĂůĞ
ǀŽůůĞŶƞĂůƚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘ŝĞƐŬůŝŶŐƚ ũĞĚŽĐŚʹĂƵĨĚĞŶĞƌƐƚĞŶůŝĐŬʹŶŝĐŚƚŶĂĐŚĞŝŶĞŵůůĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐƐŵĞƌŬŵĂů Ĩƺƌ
ĚŝĞƐĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ,ĞƌĂŶŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ͘ ^ŽǁŽŚů ŝŶ ĚĞƌ ƌďĞŝƚ ŵŝƚ <ŝŶĚĞƌŶ ƵŶĚ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ĂůƐ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚĞƌ
ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐƐƚĞŚĞŶĞŐƌŝīĞǁŝĞZĞƐƐŽƵƌĐĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƵŶĚ>ĞďĞŶƐǁĞůƚďĞǌƵŐŐĂŶǌŽďĞŶĂƵĨĚĞƌŐĞŶĚĂ͘
 
Ğƌ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ ůŝĞŐƚ ĞŚĞƌ ŝŶ ĚĞƌ ŝŵĞŶƐŝŽŶ ĚĞƌ dŚĞŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐ ƐŽǌŝŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ ŝŶďŝŶĚƵŶŐĞŶ ƵŶĚ
ŝĚĞŶƟƚćƚƐƌĞůĞǀĂŶƚĞƌĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶ͘ŝĞĞŝƚĚŝĂŐŶŽƐĞ͕ǁŽŶĂĐŚĚĞƌŵŽĚĞƌŶĞDĞŶƐĐŚƐĞŝŶĞƐŽǌŝĂůĞŶĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶ
ƉŽƚĞŶǌŝĞůů ǁćŚůĞŶ ŬĂŶŶ͕ ŝƐƚ ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ ǌƵƚƌĞīĞŶĚ͘ /Ŷ ĞŝƚĞŶ ĚĞƌ 'ůŽďĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ ŝƐƚ ƐŽǌŝŽͲĞƚŚŶŽͲŬƵůƚƵƌĞůůĞ
DĞŚƌĨĂĐŚǌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚŵƂŐůŝĐŚ͘ ŽĐŚ ĚŝĞƐĞ ƌƚ ĚĞƌDĞŚƌĚĞƵƟŐŬĞŝƚ ƵŶĚ hŶƺďĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚŬĞŝƚ ŝŵ
sĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĞŝŶĞƌƐƚćŶĚŝƐĐŚĞŶ^ ŽǌŝĂůŽƌĚŶƵŶŐ͕ǁĞůĐŚĞĚŝĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞWůĂƚǌŝĞƌƵŶŐĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ
ĂŶĚĞƌĞŶůŽŬĂůĞƵŶĚƐŽǌŝĂůĞ,ĞƌŬƵŶŌŬŽƉƉĞůƚ͕ďƌŝŶŐƚǀŽƌĂůůĞŵĞŝŶĞƐŵŝƚƐŝĐŚ͗ĞŝŶĞĞŶŽƌŵĞ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĨƺƌ
ĚŝĞŝůĚƵŶŐ͘
ŝĞƐĞ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ ďĞĚĞƵƚĞƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ ĞŝŶǌĞůŶĞ WĞƌƐŽŶ ŶŝĐŚƚ ŶƵƌ ĞŝŶĞŶ ĂůĂŶĐĞĂŬƚ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶ WŽůĞŶ ǀŽŶ
ƵƚŽŶŽŵŝĞƵŶĚďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚ͘ ƐŐĞŚƚǀŝĞůŵĞŚƌƵŵĞŝŶĞŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐ ŝŶ ǌǁĞŝĨĂĐŚĞƌ,ŝŶƐŝĐŚƚʹĞƌƐƚĞŶƐ ĨƺƌĚĂƐ
/ŶĚŝǀŝĚƵƵŵ ƐĞůďƐƚ ƵŶĚ ǌǁĞŝƚĞŶƐ Ĩƺƌ ĚŝĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ ŝŶ ĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶ ǌƵƐĂŵŵĞŶ ůĞďĞŶ͘ /Ŷ ĞŝƚĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŶĞŶ
ĞŝŶĞŬƌŝƐĞŶŚĂŌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐǌƵƌŶćĐŚƐƚĞŶǌƵĨƺŚƌĞŶƐĐŚĞŝŶƚ͕ƐƉŝĞůĞŶƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞmďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶĚĞƐŚĂůďĞŝŶĞ
ďĞƐŽŶĚĞƌĞZŽůůĞ͘
Ŷ ĚŝĞƐĞƌ ^ƚĞůůĞ ŚĂŬĞŶ ĚŝĞ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ ĚĞƐ ŚŝĞƌ ǌƵ ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶĚĞŶ ŶƐĂƚǌĞƐ ĞŝŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞŶ
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ ƐŽůůĞŶ͘ 'ĞŵĞŝŶƚ ŝƐƚ ĞŝŶtĞĐŚƐĞů ĚĞƌ WĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ĂƵĨ ĚŝĞ ƌƚ ƵŶĚtĞŝƐĞ͕ ǁŝĞ
DĞŶƐĐŚĞŶŝŚƌĞ/ĚĞŶƟƚćƚĂƵƐďŝůĚĞŶďǌǁ͘ǁĞůĐŚĞZŽůůĞĚŝĞƐĨƺƌĚŝĞ^ŽǌŝĂůŝƐĂƟŽŶĞŝŶĞƐŶĚĞƌĞŶƐƉŝĞůƚ͘EŝĐŚƚŶƵƌŝŶ
ĚĞƌWćĚĂŐŽŐŝŬ͕ƐŽŶĚĞƌŶŝŶŵĞŚƌĞƌĞŶƐŽǌŝĂůͲƵŶĚŚƵŵĂŶǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶŝƐǌŝƉůŝŶĞŶǁŝƌĚƺďĞƌĚŝĞƐĞŶĞŐƌŝīĚĞƌ
/ĚĞŶƟƚćƚŚĞŌŝŐĚĞďĂƫĞƌƚƵŶĚŐĞƐƚƌŝƩĞŶ͘
&ƺƌ ĞŝŶĞ ŶƟͲŝĂƐͲ,ĂůƚƵŶŐ ŝƐƚ ũĞĚŽĐŚ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟƐĐŚ͕ ĚĂƐƐDĞŶƐĐŚĞŶ ǀŝĞůĞ /ĚĞŶƟƚćƚĞŶ ďĞƐŝƚǌĞŶ͘ ůƐDŝƚŐůŝĞĚ
ĞŝŶĞƌ &ĂŵŝůŝĞ ;ǌ͘͘ sĂƚĞƌ͕  KŶŬĞů͕ ŽƵƐŝŶͿ͕ ĂůƐ ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌ/Ŷ  ;ǌ͘͘ ^ŽǌŝĂůƉćĚĂŐŽŐŝŶ͕ >ĞŚƌĞƌ/Ŷ͕ dƌĂŝŶĞƌ/Ŷ ĞŝŶĞƌ
&ƵƘďĂůůŵĂŶŶƐĐŚĂŌͿŽĚĞƌũĞŵĂŶĚ͕ĚĞƌƐŝĐŚŵŝƚďĞƐƟŵŵƚĞŶ/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƐŐĞďŝĞƚĞŶŝĚĞŶƟĮǌŝĞƌƚ;ǌ͘͘ĂůƐDŽƵŶƚĂŝŶďŝŬĞƌ͕ 
^ĞŐůĞƌ͕ DƵƐŝŬĞƌͿ͘/ŶĂůůĚŝĞƐĞŶĞƌĞŝĐŚĞŶ͕ĚŝĞĂƵĐŚĂůƐƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ<ŽŶƚĞǆƚĞďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͕ŵƵƐƐ
ŵĂŶƐŝĐŚũĞǁĞŝůƐĞŝŶĞƌĂŶĚĞƌĞŶZŽůůĞŐĞŵćƘǀĞƌŚĂůƚĞŶ͘ŝĞƐďĞĚĞƵƚĞƚĂƵĐŚ͕ĚĂƐƐĞƐƵŶƚĞƌhŵƐƚćŶĚĞŶĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ
ŝƐƚ͕ĚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚǌƵǁĞĐŚƐĞůŶ͘ŝĞƐĞƌtĞĐŚƐĞůďĞŐƌƺŶĚĞƚĚĂŶŶǁŝĞĚĞƌƵŵĞŝŶĞƐƉĞǌŝĞůůĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌʹŶćŵůŝĐŚũĞŶĞ
ǌƵŵ<ŽŶƚĞǆƚǁĞĐŚƐĞů͘
 
_______________
1/ĐŚƺďĞƌŶĞŚŵĞĚŝĞmďĞƌƐĞƚǌƵŶŐǀŽŶĚĞƌĞŐƌƺŶĚĞƌŝŶĚĞƐŶƐĂƚǌĞƐ͕>ŽƵŝƐĞĞƌŵĂŶͲ^ƉĂƌŬƐ͘ĞŵŶĂĐŚŚĞŝƘƚĞƐŝŵKƌŝŐŝŶĂůͣŶƟͲŝĂƐĚƵĐĂƟŽŶtŽƌŬ͘͞'ĞŵĞŝŶƚ
ŝƐƚĚĂďĞŝĚŝĞƌďĞŝƚŶĂĐŚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲƉƉƌŽĂĐŚ;сŶƐĂƚǌŐĞŐĞŶŝŶƐĞŝƟŐŬĞŝƚĞŶƵŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐͿ͘ƵƌĐŚĚŝĞmďĞƌƚƌĂŐƵŶŐĂƵĨĞƵƚƐĐŚůĂŶĚŝŵZĂŚŵĞŶ
ĚĞƐĞƌůŝŶĞƌWƌŽũĞŬƚĞƐ</EZt>dEŝƐƚĚŝĞĞǌĞŝĐŚŶƵŶŐͣŶƐĂƚǌǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƌŝůĚƵŶŐƵŶĚƌǌŝĞŚƵŶŐ͞ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ;ǀŐů͘>ŽƵŝƐĞĞƌŵĂŶ^ƉĂƌŬƐ͘ŶƟͲ
ŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬ͗ŬƚƵĞůůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶƵŶĚƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞĂƵƐĚĞŶh^͘/Ŷ͗WĞƚƌĂtĂŐŶĞƌ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘,ĂŶĚďƵĐŚ<ŝŶĚĞƌǁĞůƚĞŶ͘sŝĞůĨĂůƚĂůƐŚĂŶĐĞʹ'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞŝŶĞƌ
ǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŶŝůĚƵŶŐƵŶĚƌǌŝĞŚƵŶŐ͘&ƌĞŝďƵƌŐĞƚĂů͘ϮϬϬϴ͕^͘ϮϯϵͲϮϰϴͿ
51
ŝĞĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŬĂŶŶĂƵĐŚĂůƐĞŝŶĞƐƚĞƟŐĞZĞŝƐĞǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶǁĞƌĚĞŶ͖ĂƵĨĚŝĞƐĞƌZĞŝƐĞ
ŬĂŶŶĞƐŚŝůĨƌĞŝĐŚƐĞŝŶ͕ĚŝĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚǌƵŵ<ŽŶƚĞǆƚǁĞĐŚƐĞůǌƵĞƌǁĞƌďĞŶ͘ĂƐƐĚŝĞƐĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚŶŝĐŚƚŶƵƌĚĞŵƉƌŝǀĂƚĞŶ
<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞƌǁĞƌďǌƵŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǁŝƌĚ͕ƐŽŶĚĞƌŶĂƵĐŚƂīĞŶƚůŝĐŚĞZĞůĞǀĂŶǌďĞƐŝƚǌƚ͕ƐŽůůŝŵ&ŽůŐĞŶĚĞŶƵŶƚĞƌŵĂƵĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͘ĂďĞŝǁŝƌĚĂƵĐŚǀŽŶDŽƌĂůĚŝĞZĞĚĞƐĞŝŶ͘
EĞďĞŶŚĞƌ ƐĞŝ ďĞŵĞƌŬƚ͕ ĚĂƐƐ ŚŝĞƌ ŶŝĐŚƚ ƺďĞƌ ĚŝĞ ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ƵŶĚ ƐĞŝŶĞ
ZĞǌĞƉƟŽŶŝŵĚĞƵƚƐĐŚƐƉƌĂĐŚŝŐĞŶZĂƵŵďĞƌŝĐŚƚĞƚǁŝƌĚ͘ϮŚĞƌƐŽůůĞƐƵŵĚŝĞsĞƌďŝŶĚƵŶŐƐůŝŶŝĞŶĚŝĞƐĞƐƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ
ŶƐĂƚǌĞƐǌƵĞŝŶĞŵďĞƐƟŵŵƚĞŶŵŽƌĂůƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƐĐŚĞŶ^ƚĂŶĚƉƵŶŬƚŐĞŚĞŶ͗ũĞŶĞŵĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘
/ŵ &ŽůŐĞŶĚĞŶǁŝƌĚ ƐŬŝǌǌŝĞƌƚ͕ǁĞůĐŚĞ ϱ'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ ĚĞŶ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ ŐĞŵĞŝŶŚŝŶ ƉƌćŐĞŶ͘ ^ŽĚĂŶŶǁŝƌĚ
ĚĞƵƚůŝĐŚŐĞŵĂĐŚƚ͕ǁĂƌƵŵĞƐŐĞƌĂĚĞŝŶŵŽĚĞƌŶĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶƵŶĚĨƺƌĚĞƌĞŶ/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶƐŽǁŝĐŚƟŐŝƐƚ͕ĂƵĨ
ĞŝŶĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ<ƵůƚƵƌĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŚŝŶǌƵĂƌďĞŝƚĞŶ͘ďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚǁŝƌĚƌĞƐƺŵŝĞƌƚ͕ĚĂƐƐĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌ
ĂůƐĞŝŶZĞŇĞǆŝŽŶƐŵŝƩĞůĂƵĨĚŝĞƐĞƌZĞŝƐĞŝŶZŝĐŚƚƵŶŐĚĞƌĂŶŐĞƐƚƌĞďƚĞŶ<ƵůƚƵƌĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĚŝĞŶĞŶŬĂŶŶ͘ŝĞƐĞ
ZĞŝƐĞƐŽůůĚĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘
ĞƌŶƟͲŝĂƐŶƐĂƚǌŝƐƚǀŽŶĨƺŶĨ'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶŐĞƉƌćŐƚ͗ϯ
'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞ
ŝĞƐĞƌŶƐĂƚǌ͕ĚĞƌĞŝŶǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƐƵŶĚƐĞůďƐƚƌĞŇĞǆŝǀĞƐsĞƌŚĂůƚĞŶǌƵŵŝĞůŚĂƚ͕ƐƉƌŝĐŚƚĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶ
ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶĂŶƵŶĚůćƐƐƚƐŝĐŚĚĞŵǌƵĨŽůŐĞĂůƐĞŝŶůĞŵĞŶƚǀŽŶĂůůŐĞŵĞŝŶĞƌŝůĚƵŶŐǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘ŝĞƐƐĞŝŚŝĞƌ
ďĞƚŽŶƚ͕ ĚĂ ĞƐ ŝŶ ĚĞƌ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ WćĚĂŐŽŐŝŬ ŝŵŵĞƌ ǁŝĞĚĞƌ ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ ǁĂƌ͕  ĚŝĞ
ĞƐĐŚćŌŝŐƵŶŐŵŝƚƐćŵƚůŝĐŚĞŶŝīĞƌĞŶǌůŝŶŝĞŶ;'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕ůƚĞƌ͕ ƚŚŶŝǌŝƚćƚ͕ŝůĚƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞƚĐ͘ͿƵŶĚĚĞƌĚĂŵŝƚ
ǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶĚĞŶŵďŝŐƵŝƚćƚƐƚŽůĞƌĂŶǌĂůƐŐĞǁŝŶŶďƌŝŶŐĞŶĚĨƺƌĂůůĞƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶƵŶĚƺƌŐĞƌŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ
ĂƵƐǌƵǁĞŝƐĞŶ͘
 'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞ
ĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ƌŝĐŚƚĞƚ ƐŝĐŚ ďĞŝ ĞŝŶĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲWĞƌƐƉĞŬƟǀĞ ĚŝĞ ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚ ĂƵĨ ĂůůĞ ďĞŶĞŶ ǀŽŶ
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ Ăŵŝƚ ƐƚĞŚƚ ĚĞƌ ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ ůŝĐŬ ŝŶ ĞŝŶĞƌ dƌĂĚŝƟŽŶ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ĚĞƌ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ ǀŽŶ ĚĞƌ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚǀŽŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶǀĞƌƐĐŚƌŝĞďĞŶŚĂƚ͘ƐŝƐƚũĞŶĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŝŶĞƐƐŝĐŚƐƚĞƟŐ
ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶĚĞŶ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŐƌƵŶĚƐĂƚǌĞƐ͕ ĚŝĞ ƐŝĐŚ ĂƵƐŵĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶmďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ ƐƉĞŝƐƚ͘
ŝĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ ďĞŶĞ ;/ŶƚĞƌĂŬƟŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶ ƵŶĚ 'ƌƵƉƉĞŶͿ͕ ĚŝĞ ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůůĞ
ďĞŶĞ ;ǌ͘͘ 'ĞƐĞƚǌĞ͕ ĚŝĞ ĚƵƌĐŚ ƐŽǌŝĂůĞ͕ ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ ƵŶĚ ŽĚĞƌ ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞDĂĐŚƚ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ƐŝŶĚͿ ƐŽǁŝĞ
ĚŝĞŬƵůƚƵƌĞůůĞƵŶĚƐŽŵŝƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞďĞŶĞ;ǌ͘͘EŽƌŵĞŶ͕tĞƌƚĞ͕ŝƐŬƵƌƐĞĂůƐͣƵŶŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ'ĞƐĞƚǌĞ͞Ϳ
ǁĞƌĚĞŶĚĂďĞŝǌƵƐĂŵŵĞŶŝŶƐƵŐĞŐĞĨĂƐƐƚ͘
'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞ
ƌŝƩĞŶƐĮŶĚĞŶĂƵĐŚĂůůĞŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƵŶŐ͘Ğŝ ĂůůĞŵZĞƐƉĞŬƚ ĨƺƌĚŝĞ
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ 'ĞŶĞƐĞ ƵŶĚ tŝƌŬŵćĐŚƟŐŬĞŝƚ ĞƚǁĂ ǀŽŶ ZĂƐƐŝƐŵƵƐ͕ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕ ^ĞǆŝƐŵƵƐ͕
,ĞƚĞƌŽƐĞǆŝƐŵƵƐƵƐǁ͘ŝƐƚĚĞƌǌĞŶƚƌĂůĞƐƉĞŬƚĚĞƌƌǌĞƵŐƵŶŐƵŶĚƌŚĂůƚƵŶŐĞǆŬůƵƐŝǀĞƌDĂĐŚƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞĚŝĞƐĞŶ
ͣ/ĚĞŽůŽŐŝĞŶĚĞƌmďĞƌůĞŐĞŶŚĞŝƚ͞ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘
_______________
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ĞƌůŝŶϮϬϬϮ
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'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞ
Ğŵ ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞůů ǌƵĨŽůŐĞ ŬĂŶŶ ĞƐ ǌƵ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐĞŶ ŬŽŵŵĞŶ͕ ǁĞŶŶ
ĞŝŶ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚͲŝĚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ ŽĚĞƌ ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ ͣŝĂƐ͞ ;ĞŶŐů͘ sŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶŚĞŝƚͬ^ĐŚŝĞŇĂŐĞͿŵŝƚ ĞŝŶĞŵ
ŐĞǁŝƐƐĞŶ^ƉŝĞůƌĂƵŵĂŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵĂĐŚƚǌƵƐĂŵŵĞŶƚƌŝīƚ͘ĞƌĞŐƌŝīͣŝĂƐ͞ƐŽůůĚĂďĞŝĂƵƐƐĂŐĞŶ͕ĚĂƐƐǌǁŝƐĐŚĞŶ
ŝŐĞŶĞŵƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŵĞŝŶĞĞǆĂŬƚĞŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐĞƌĨŽůŐƚƵŶĚĚŝĞƐĞƐƚĂƌŬĞŵŽƟŽŶĂůďĞƐĞƚǌƚǁŝƌĚ͘ŝĞĞŵŽƟŽŶĂůĞ
ĞǁĞƌƚƵŶŐĚĞƌhŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚƵŶŐŝƐƚĂůƐŽǁĞŐǁĞŝƐĞŶĚ͘
'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞ
ŝĞƐĞŵ'ĞĚĂŶŬĞŶŐĂŶŐǌƵĨŽůŐĞƐŝŶĚĞƐǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶǀŽŶmďĞƌͲƵŶĚhŶƚĞƌůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕ĚŝĞŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞ
hŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ ůĞŐŝƟŵŝĞƌĞŶ͘ĂďĞŝǁĞƌĚĞŶĚŝĞƐĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶƺďĞƌƵŶŐůĞŝĐŚĞsĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŽŌĂůƐ
ƐŽƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͕ŶĂƚƺƌůŝĐŚƵŶĚƵŶǀĞƌćŶĚĞƌďĂƌďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͕ĚĂƐƐǀŽŶĞŝŶĞƌsĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƵŶŐǀŽŶŽŵŝŶĂŶǌ
ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ ƵŶĚhŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ ŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶ ŬĂŶŶ͘ŝĞƐ ŬŽŵŵƚ ǌ͘͘ ŝŶ ĚĞƌ	ƵƘĞƌƵŶŐ ǌƵŵ
ƵƐĚƌƵĐŬ͕ĂƵĐŚǁĞŝďůŝĐŚĞŶŐĞƐƚĞůůƚĞ ŝŶĚĞƌ&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵƺƐƐƚĞŶ ƐŝĐŚĂůƐ&ĞƵĞƌǁĞŚƌŵĂŶŶďĞǌĞŝĐŚŶĞŶ ůĂƐƐĞŶ͘
EŝĐŚƚĚŝĞ&ĞƵĞƌǁĞŚƌͲ&ƌĂƵ͕ƐŽŶĚĞƌŶĚĞƌ&ĞƵĞƌǁĞŚƌͲDĂŶŶƐĞŝĚŝĞĞŝŶǌŝŐůĞŐŝƟŵĞĞƌƵĨƐďĞǌĞŝĐŚŶƵŶŐ͘ŝŶƐŽůĐŚĞƐ
^ƉƌĂĐŚƐƉŝĞůǀĞƌƐƵĐŚƚĞŝŶĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐǀŽŶƚƌĂĚŝƟŽŶĂůĞƌ,ĞƌƌƐĐŚĂŌǌƵƌĞƉƌŽĚƵǌŝĞƌĞŶ͘
ͣŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͞ĂůƐĞŝŶĞŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ<ĂƚĞŐŽƌŝĞĨƺƌŵŽĚĞƌŶĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶ
Unter DŽƌĂů ďǌǁ͘ DŽƌĂůŝƚćƚ ŝƐƚ ŝŵ >ĂƵĨĞ ĚĞƌ ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ǀŝĞů ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ ǁŽƌĚĞŶ͘ &ƺƌ ĚĞŶ
ŚŝĞƌ ďĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞŶ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ŵƂĐŚƚĞ ŝĐŚ ʹ ŝŵ ŶƐĐŚůƵƐƐ ĂŶ ĚŝĞ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƚŚĞŽƌŝĞ ǆĞů ,ŽŶŶĞƚŚƐϰ 
ʹ ǀŽƌƐĐŚůĂŐĞŶ͕ DŽƌĂů ĂůƐ 'ƌƵŶĚǀŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ Ĩƺƌ ĞŝŶĞ ŐĞůŝŶŐĞŶĚĞ /ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐ ǌƵ ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘ ĂƐ ŝĞů
ĚŝĞƐĞƌ ĞŶŬďĞŵƺŚƵŶŐĞŶ ďĞƐƚĞŚƚ ĚĂƌŝŶ͕  ĞŝŶĞŶ DĂƘƐƚĂď ĚĞƌ <ƌŝƟŬ ǌƵ ĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ͘ <ƌŝƟƐŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽůĐŚĞ
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞŶ ZƺĐŬƐĐŚƌŝƩ ĂƵĨ ĚĞƌ  DƺŶĚŝŐŬĞŝƚƐƐŬĂůĂ ĚĞƐ ŵŽĚĞƌŶĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ
ǀĞƌŵƵƚĞŶůĂƐƐĞŶ͘
ĂƐƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŬƌŝƟƐĐŚĞŶůŝĞŐĞŶĚŝĞƐĞƌƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƐĐŚĞŶdƌĂĚŝƟŽŶŝƐƚĚŝĞďĞĨƌĞŝĞŶĚĞWƌĂǆŝƐĚĞƌ
<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶĂůůĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͘ ďĞƌĞĨƌĞŝƵŶŐǁŽǀŽŶ͍/ŵ<ĞƌŶŐĞŚƚĞƐĚŝĞƐĞƌĞŶŬŚĂůƚƵŶŐĚĂƌƵŵ͕
ĚĂƐƐĂůůĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŽŚŶĞŶŐƐƚƵŶĚ^ĐŚĂŵůĞďĞŶŬƂŶŶĞŶƐŽůůĞŶ͘ĞŶŶĞŝŶ>ĞďĞŶǀŽůůĞƌŶŐƐƚƵŶĚ
^ĐŚĂŵǁŝƌŬƚƐŝĐŚĚĞƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĂƵĨĚŝĞŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ/ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐĂƵƐ͘ŶŐƐƚƵŶĚ^ĐŚĂŵďŝůĚĞŶƐŝĐŚǌ͘͘
ĚĂŶŶĂƵƐ͕ǁĞŶŶDĞŶƐĐŚĞŶŵĞƌŬĞŶ͕ĚĂƐƐ ŝŚƌĞďĞƐŽŶĚĞƌĞ>ĞďĞŶƐǁĞŝƐĞǀŽŶŝŚƌĞƌhŵǁĞůƚĂůƐƵŶƺďĞƌďƌƺĐŬďĂƌĞ
ŶĚĞƌƐĂƌƟŐŬĞŝƚĞƌůĞďƚǁŝƌĚ͘
sŽŶ ĞŝŶĞƌ EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ ĚĞƌDŽƌĂů ŝŶŵŽĚĞƌŶĞŶ ĞŝƚĞŶ ĂƵƐǌƵŐĞŚĞŶ͕ ŝƐƚ ũĞĚŽĐŚ ŬĞŝŶĞ ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘
DŽĚĞƌŶĞ/ŶĚƵƐƚƌŝĞŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶǁĞƌĚĞŶŽŌŵĂůƐƐŽďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕ĚĂƐƐƐŝĐŚŶĞďĞŶĚĞŵǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ^ǇƐƚĞŵ 
ǁĞŝƚĞƌĞ dĞŝůďĞƌĞŝĐŚĞ ;WŽůŝƟŬ͕ ŝůĚƵŶŐ͕ ZĞůŝŐŝŽŶ͕ ZĞĐŚƚ Ƶ͘Ă͘Ϳ ŚĞƌĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ  ŚĂďĞŶ͕ ĚŝĞ ĚĞƌ ĨƵŶŬƟŽŶĂůĞŶ
ƌďĞŝƚƐƚĞŝůƵŶŐĚŝĞŶĞŶ͘ŝĞƐĞŶdĞŝůƐǇƐƚĞŵĞŶǁŝƌĚƐŽĚĂŶŶĞŝŶĞƌƚŝŐĞŶŐĞƐĞƚǌůŝĐŚŬĞŝƚǌƵŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘^ŝĞƐŝŶĚ͕ƐŽ
ĚŝĞŶŶĂŚŵĞ͕ŶƵƌůŽƐĞĂŶĞŝŶĂŶĚĞƌŐĞŬŽƉƉĞůƚƵŶĚǁŝƌŬĞŶĚƵƌĐŚŽĚĞƐŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ŝŶĞĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞWĞƌƐƉĞŬƟǀĞƐĞŝĚĞŵǌƵĨŽůŐĞŶŝĐŚƚŵĞŚƌŐĞŐĞďĞŶƵŶĚĂƵĐŚŶŝĐŚƚŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘ĂƐŚĞŝƘƚ͗ĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐ
ǀŽŶDŽƌĂůĂůƐĞŝŶĞƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶĂŶĚĞƐĚĞƌ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶǁŝƌĚĚƵƌĐŚĞŝŶĞƐŽůĐŚĞƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶďĞƐƚƌŝƩĞŶ͘
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DƂĐŚƚĞ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞƐĞƌ ƐŬĞƉƟƐĐŚĞŶ WŽƐŝƟŽŶ ŶŝĐŚƚ ǀĞƌƐĐŚƌĞŝďĞŶ͕ ƐŽ Őŝůƚ ĞƐ ĚĞŶ ƉĂǌŝĮǌŝĞƌĞŶĚĞŶ ƐƉĞŬƚ ǀŽŶ
DŽƌĂůǌƵďĞƚŽŶĞŶ͘>ĂƵƚ'ĞƌƚƌƵĚEƵŵŵĞƌͲtŝŶŬůĞƌƚƌŝīƚĚŝĞƐǇƐƚĞŵƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŝĂŐŶŽƐĞ͕DŽƌĂůƚĂƵŐĞŶŝĐŚƚǌƵƌ
/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͕ŐĞƌĂĚĞŶŝĐŚƚĂƵĨĚŝĞŵŽĚĞƌŶĞDŝŶŝŵĂůŵŽƌĂůǌƵ͕ĚŝĞǁĞůƚĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚĞŝīĞƌĞŶǌĞŶǌƵƚŽůĞƌŝĞƌĞŶƐƵĐŚƚ͘
/ŚƌĞƌĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞŶDŽƌĂůĨŽƌƐĐŚƵŶŐǌƵĨŽůŐĞƐŝŶĚŐĞƌĂĚĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞsĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞŝƐĞŶǁŝĐŚƟŐǌƵƌ&ƂƌĚĞƌƵŶŐƵŶĚ
tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƌ/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ͘ϱDĂŶŬƂŶŶƚĞŚŝĞƌĂƵĐŚĚĂƐŝŬƚƵŵĚĞƐ^ƚĂĂƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌƐ
ƌŶƐƚƂĐŬĞŶĨƂƌĚĞĂŶĨƺŚƌĞŶ͕ǁŽŶĂĐŚĚĞƌŵŽĚĞƌŶĞZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚĂƵĨsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶŝƐƚ͕ĚŝĞĞƌƐĞůďƐƚ
ŶŝĐŚƚŚĞƌǀŽƌďƌŝŶŐĞŶŬĂŶŶ͘6'ĞŵĞŝŶƚŝƐƚĚĂŵŝƚĞŝŶĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚĚĞƌƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶƵŶĚƺƌŐĞƌ͕ ŽŚŶĞĚŝĞĞŝŶĞ
ƉŽůŝƟƐĐŚĞKƌĚŶƵŶŐŐĂƌŬĞŝŶĞŶĞƐƚĂŶĚŚćƩĞ͘
ŝĞƐĞƐsĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ͕ĚĂƐǀŽŶĞŝŶĞŵĞŶŐĞŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐǀŽŶŵŽƌĂůŝƐĐŚĞƌ͕ ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞƌƵŶĚƉŽůŝƟƐĐŚĞƌ^ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚ
ĂƵƐŐĞŚƚ͕ǁŝƌĚĂƵĐŚŝŵ&ŽůŐĞŶĚĞŶǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘'ĞƌĂĚĞǁĞŝůŬŽŵƉůĞǆĞ͕ĨƵŶŬƟŽŶĂůĂƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶ
ŶŝĐŚƚŶƵƌƌĞĐŚƚůŝĐŚďǌǁ͘ƉŽůŝƟƐĐŚͲĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀƐƚĞƵĞƌďĂƌƐŝŶĚ͕ƐŽůůŚŝĞƌĚĞƌsŽƌƚĞŝůĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬŐĞůƚĞŶĚ
ŐĞŵĂĐŚƚǁĞƌĚĞŶ͘7
ĞƐŚĂůď ǁĞƌĚĞŶ ĚŝĞ ŽďĞŶ ŬƵƌǌ ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ 'ƌƵŶĚĂŶŶĂŚŵĞŶ ĚĞƐ ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĞƐ ĂůƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ Ĩƺƌ ĚŝĞ
ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶ͘ ĂƐ ŬĂŶŶ ĚĂŶŶ ŐĞůŝŶŐĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĞŝŶ  ŵŽĚĞƌŶĞƐ DŽƌĂůǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ
ĂůƐƵƐĚƌƵĐŬĞŝŶĞƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞƐǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶǁŝƌĚ͘ŝĞƐĞƌ&ŽƌƚƐĐŚƌŝƩ ŝƐƚ͕ǁŝĞĚŝĞĞŝƐƉŝĞůĞ
ĚĞƌ &ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕ ĚĞƌ &ƌĂƵĞŶďĞǁĞŐƵŶŐ ŽĚĞƌ ĚĞƌ ĞƐƚƌĞďƵŶŐĞŶ ĞƚŚŶŝƐĐŚĞƌ DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶ
;DƵůƟŬƵůƚƵƌĂůŝƐŵƵƐͿďĞůĞŐĞŶ͕ǀŽƌĂůůĞŵĞŝŶƌŐĞďŶŝƐƐŽǌŝĂůĞƌ<ćŵƉĨĞ͘ĂƐŝĞůĚŝĞƐĞƌĞǁĞŐƵŶŐĞŶůćƐƐƚƐŝĐŚĂƵĐŚ
ĂŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĚĞƵƚĞŶ͘
ŝŶĞƌƐĞŝƚƐ ůćƐƐƚƐŝĐŚƐĂŐĞŶ͕ĚĂƐƐŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĂůƐKďĞƌďĞŐƌŝīĨƺƌĂůůĞ&ŽƌŵĞŶĚĞƌƉŽƐŝƟǀĞŶĞǌŝĞŚƵŶŐďǌǁ͘ĚĞƌ
ǌǁŝƐĐŚĞŶŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶĞũĂŚƵŶŐƵŶĚĞƐƚćƟŐƵŶŐŐĞůƚĞŶŬĂŶŶ͘ϴŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐďĞŝŶŚĂůƚĞƚĚĞƌĞŐƌŝīĂƵĐŚĞŝŶĞŶ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ'ĞŚĂůƚ͕ǁĞŶŶĞƌʹǁŝĞďĞŝĚĞŵWŚŝůŽƐŽƉŚĞŶǆĞů,ŽŶŶĞƚŚʹĂůƐǌĞŶƚƌĂůĞ<ĂƚĞŐŽƌŝĞĚĞƌŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ
^ĞůďƐƚǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐŐĞďƌĂƵĐŚƚǁŝƌĚ͘/ŚŵǌƵĨŽůŐĞŚĂƩĞĚĞƌĞŐƌŝīĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŽǁŽŚůŝŶĚĞƌĂŶƟŬĞŶƚŚŝŬ
ĂůƐĂƵĐŚŝŶĚĞƌƐĐŚŽƫƐĐŚĞŶDŽƌĂůƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞďĞƌĞŝƚƐĞŝŶĞǌĞŶƚƌĂůĞĞĚĞƵƚƵŶŐŝŶŶĞ͘ŝŶŵĂůŐŝŶŐĞƐĚĂďĞŝƵŵĚŝĞ
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ͕ĚĂƐƐŶƵƌĚŝĞũĞŶŝŐĞWĞƌƐŽŶĞŝŶŐƵƚĞƐ>ĞďĞŶǌƵĨƺŚƌĞŶŝŵ^ƚĂŶĚĞǁĂƌ͕ ĚĞƌĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐǁĞŝƐĞŶŝŶĚĞƌ
PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ;ƉŽůŝƐͿƐŽǌŝĂůĞtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐĞƌĨƵŚƌĞŶ͘
ŶĚĞƌƐĞŝƚƐǁĂƌĚŝĞ/ĚĞĞďĞƐƟŵŵĞŶĚ͕ĚĂƐƐĚŝĞƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŽĚĞƌĂďĞƌĚĞƌĞŶsĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐĞŝŶĞŶtĞŐ
ďĞƌĞŝƚĞƚĞŶ͕ƵŵĚĞŶƌǁĞƌďĚĞƌĞƌŚŽīƚĞŶƺƌŐĞƌƚƵŐĞŶĚĞŶĂƩƌĂŬƟǀǌƵŵĂĐŚĞŶ͘,ŽŶŶĞƚŚƌĞĨĞƌŝĞƌƚǌƵĚĞŵ͕ĚĂƐƐďĞŝ
<ĂŶƚĚĞƌĞŐƌŝīĚĞƌĐŚƚƵŶŐĚŝĞWŽƐŝƟŽŶĚĞƐŚƂĐŚƐƚĞŶWƌŝŶǌŝƉƐĚĞƌDŽƌĂůƺďĞƌŶĞŚŵĞ͕ĚĂĞƌĚĞŶ<ĂƚĞŐŽƌŝƐĐŚĞŶ
/ŵƉĞƌĂƟǀĞŶƚŚĂůƚĞ;,ĂŶĚůĞƐƚĞƚƐƐŽ͕ĚĂƐƐĚĞŝŶ,ĂŶĚĞůŶǌƵƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶDĂǆŝŵĞǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶͿ͘
:ĞĚĞWĞƌƐŽŶƐŽůůƚĞŶƵƌĂůƐǁĞĐŬŝŶƐŝĐŚƵŶĚŶŝĐŚƚĂůƐDŝƩĞůǌƵĞŝŶĞŵǁĞĐŬďĞŚĂŶĚĞůƚǁĞƌĚĞŶ͘ϵ,ŽŶŶĞƚŚƐĞůďƐƚ
ĞƌŐćŶǌƚŶƵŶĚŝĞŐćŶŐŝŐĞŶ/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶĞŶǀŽŶDŽƌĂů͘^ĞŝŶĞŵhƌƚĞŝůǌƵĨŽůŐĞŬĂŶŶǁĞĚĞƌĚŝĞŬĂŶƟĂŶŝƐĐŚĞWŽƐŝƟŽŶ
;DŽƌĂů ĞƌŐŝďƚ ƐŝĐŚ ĂƵƐ ĚĞƌ sĞƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞƌƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ ƵŶƐĞƌĞƌ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŐƌƵŶĚƐćƚǌĞͿ ŶŽĐŚ ĚŝĞ ĂƌŝƐƚŽƚĞůŝƐĐŚĞ
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ ;DŽƌĂů ŝƐƚĚĂƐEĞďĞŶƉƌŽĚƵŬƚĚĞƌ^ƵĐŚĞŶĂĐŚĚĞŵĨƺƌƵŶƐŐƵƚĞŶ>ĞďĞŶͿŚŝŶƌĞŝĐŚĞŶĚĞƌŬůćƌĞŶ͕ǁŝĞ
DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŵ ůůƚĂŐ ŵŽƌĂůŝƐĐŚ ŚĂŶĚĞůŶ͘  &ƺƌ ŝŚŶ ŝƐƚ ĚĞƌ ĞŐƌŝī ĚĞƌ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ǀŝĞůŵĞŚƌ ĚĂƐ ͣŶĚĞƌĞ ĚĞƌ
'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ ͘͞
_______________
ϱsŐů͘'ĞƌƚƌƵĚͲEƵŵŵĞƌͲtŝŶŬůĞƌ͘&ƵŶŬƟŽŶĂůĂƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶƵŶĚŬĞŝŶĞDŽƌĂů͍ŝǀŝůƚƵŐĞŶĚŚĂŌŝŐŬĞŝƚĂůƐŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞĞĚŝŶŐƵŶŐĚĞƌ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ
ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶ͘/Ŷ͗/ŶŐƌŝĚWůĂƚŚĞƚĂů͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘<ƵůƚƵƌʹ,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͘ƌĞŝŬůĂŶŐĚĞƐ,ƵŵĂŶĞŶ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϴ͕^͘ϲϳͲϴϴ
6sŐů͘ƌŶƐƚt͘ƂĐŬĞŶĨƂƌĚĞ͘ZĞĐŚƚ͕^ƚĂĂƚ͕&ƌĞŝŚĞŝƚ͘^ƚƵĚŝĞŶǌƵƌZĞĐŚƚƐƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕^ƚĂĂƚƐƚŚĞŽƌŝĞƵŶĚsĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϵϭ
7sŐů͘,ĞŝŬŽƌĞŝƚ͘<ƵůƚƵƌʹ,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͗ĐŬƉĨĞŝůĞƌĚĞƌŬƵůƚƵƌƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐƚŚĞŽƌŝĞǀŽŶ>Ƶƚǌ,͘ĐŬĞŶƐďĞƌŐĞƌ͘/Ŷ͗/ŶŐƌŝĚWůĂƚŚ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘<ƵůƚƵƌʹ
,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͕^͘ϰϯͲϰϲ
ϴsŐů͘ŶĚƌĞĂƐtŝůĚƚ͘ͣŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͞ŝŶĚĞƌWƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐĞ͘/Ŷ͗,ĂŶƐͲŚƌŝƐƚŽƉŚ^ĐŚŵŝĚƚĂŵƵƐĐŚĞƚĂů͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘ĞƵƚƐĐŚĞĞŝƚƐĐŚƌŝŌĨƺƌWŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕
^ŽŶĚĞƌďĂŶĚϮϭ͘ĞƌůŝŶϮϬϬϵ͕^͘ϭϴϭͲϮϬϬ
ϵsŐů͘ǆĞů,ŽŶŶĞƚŚ͘ǁŝƐĐŚĞŶƌŝƐƚŽƚĞůĞƐƵŶĚ<ĂŶƚ͘^ŬŝǌǌĞĞŝŶĞƌDŽƌĂůĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘/Ŷ͗ĞƌƐ͘ĂƐŶĚĞƌĞĚĞƌ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͘ƵĨƐćƚǌĞǌƵƌƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶ
WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϬ͕͘^͘ϭϳϭͲϭϵϮ 
54
ŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞYƵĂůŝƚćƚƐŽǌŝĂůĞƌsĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞďĞŵŝƐƐƚƐŝĐŚĚĞŵŶĂĐŚŶŝĐŚƚŶƵƌĂŶĚĞƌĨĂŝƌĞŶsĞƌƚĞŝůƵŶŐŵĂƚĞƌŝĞůůĞƌ
'ƺƚĞƌ͘  sŝĞůŵĞŚƌ ŚćŶŐƚ ĚĂƐ ŵŽƌĂůŝƐĐŚ ƌŝĐŚƟŐĞ ,ĂŶĚĞůŶ ĚĂŵŝƚ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕ ͣǁŝĞ ƵŶĚ ĂůƐ ǁĂƐ ĚŝĞ ^ƵďũĞŬƚĞ ƐŝĐŚ
ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶ͞ŬƂŶŶĞŶ͘ϭϬŝĞƐĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ůŝĞĨĞƌŶĚĞŶĞǌƵŐƐƉƵŶŬƚ ƐĞŝŶĞƌ ƐŽǌŝĂůĞŶdŚĞŽƌŝĞĚĞƌ
'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͘ĞƌŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ^ƚĂŶĚƉƵŶŬƚďĞǌŝĞŚƚƐŝĐŚĂƵĨĞŝŶĞďĞƐŽŶĚĞƌƐǁƺŶƐĐŚĞŶƐǁĞƌƚĞ&ŽƌŵĚĞƌĞǌŝĞŚƵŶŐ
ǌǁŝƐĐŚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶ͘
ŝĞƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌďĞŝƚŵŝƚĚĞŵŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌǌŝĞůƚĂƵĨŐĞŶĂƵĚŝĞƐĞďĞƐŽŶĚĞƌĞ&ŽƌŵĚĞƌĞǌŝĞŚƵŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶ
ĚĞŶDŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ ĞŝŶĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘ Ɛ ŐĞŚƚ ŝŶ ŐĞǁŝƐƐĞƌ,ŝŶƐŝĐŚƚ ĚĂƌƵŵ͕ ĚĞƌ ƉŽƚĞŶǌŝĞůůĞŶ ƌŽƐŝŽŶĚĞƐ ^ŽǌŝĂůĞŶ
ǀŽƌǌƵďĞƵŐĞŶ͘ĞƐǁĞŐĞŶǁŝƌĚŝŶĚĞƌŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬĚŝĞZĞŇĞǆŝŽŶƺďĞƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐͲƵŶĚƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƐͲ
ĞƌůĞďŶŝƐƐĞďĞƚŽŶƚ͘ƐŝƐƚĚĂƐŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ'ĞĨƺŚů͕ĚĂƐŝŵDŝƩĞůƉƵŶŬƚĚĞƐ/ŶƚĞƌĞƐƐĞƐƐƚĞŚƚ͘ďĞƌǁĂƌƵŵĂƵĨĚŝĞƐĞƌƚ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚƐĞŝŶ͍
DŽƌĂůŬĂŶŶƐŝĐŚŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞŶŝĐŚƚ ůĞĚŝŐůŝĐŚ ŝŶĚĞƌĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐǀŽŶŐƵƚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐĞŶĂƵĨĚĞŵtĞŐǌƵĞŝŶĞŵ
ŐƵƚĞŶ>ĞďĞŶĞƌƐĐŚƂƉĨĞŶ͘ŝĞƐĞƌŐŝďƚƐŝĐŚʹ,ŽŶŶĞƚŚǌƵĨŽůŐĞʹĂƵƐĚĞƌŵŽĚĞƌŶĞŶŝŶƐŝĐŚƚ͕ĚĂƐƐĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐǀŽŶ
ĞŝŶĞŵĨƺƌĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶǁĞƌƚǀŽůůĞŶ>ĞďĞŶƐǌŝĞůĂƵĨŐĞďĞŶǁĞƌĚĞŶŵƵƐƐ͘:ĞĚŽĐŚŬĂŶŶĚŝĞDŽƌĂů
ĂůƐĞŝŶĞŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞsŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĚĞƌŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ^ŝŶŶƐƵĐŚĞƵŶĚĨƺƌĚĂƐũĞǁĞŝůƐ'ƵƚĞĞŝŶĞƌĞŝŶǌĞůŶĞŶWĞƌƐŽŶ
ŐĞůƚĞŶ͘,ŽŶŶĞƚŚŐĞŚƚƐŽŐĂƌĚĂǀŽŶĂƵƐ͕ĚĂƐƐDĞŶƐĐŚĞŶƐŝĐŚŶƵƌĚĂŶŶƐŽǌŝĂůŝŶƚĞŐƌŝĞƌĞŶŬƂŶŶĞŶ͕ǁĞŶŶƐŝĞŝŶDƵƐƚĞƌ
ĚĞƌǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶƐŝŶĚ͘ĂŵŝƚďĞŚĂƵƉƚĞƚĞƌĞŝŶĞŶĨƺƌĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ
ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ'ƌƵŶĚƚĂƚďĞƐƚĂŶĚĚĞƌƐŽǌŝĂůĞŶǆŝƐƚĞŶǌ͘ŝĞŶƚǁŽƌƚĂƵĨĚŝĞ&ƌĂŐĞ͗ͣtŝĞŬŽŵŵƚĚĞƌDĞŶƐĐŚǌƵĞŝŶĞƌ
ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ/ĚĞŶƟƚćƚ͍͞ůĂƵƚĞƚĂƵƐĚŝĞƐĞƌWĞƌƐƉĞŬƟǀĞĚĂŶŶ͕ĚĂƐƐŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞtĞƐĞŶũĞǁĞŝůƐŝŶĚƌĞŝĂƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌ
ĂƵĩĂƵĞŶĚĞŶ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ ĞŝŶ ƉŽƐŝƟǀĞƐ ^ĞůďƐƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐ ĂƵƐďŝůĚĞŶ ŵƺƐƐĞŶ͘ EƵƌ ĚĂŶŶ ŬƂŶŶĞŶ
^ƵďũĞŬƚĞǌƵŝŶƚĞŐƌĞŶ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶǁĞƌĚĞŶ͘
ŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ;>ŝĞďĞͬZĞĐŚƚͬ^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚͿ
ŝĞŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ>ĞďĞŶƐĨŽƌŵŝƐƚĨŽůŐůŝĐŚŬƵůƚƵƌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĚƵƌĐŚĚŝĞdĂƚƐĂĐŚĞŐĞƉƌćŐƚ͕ĚĂƐƐ/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶŶƵƌĚƵƌĐŚ
ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ǌƵ ƐŽǌŝĂůĞƌDŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌʹ ŝŵ ^ŝŶŶĞ ĞŝŶĞƌ ƉŽƐŝƟǀĞŶ ^ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐ ʹ ŐĞůĂŶŐĞŶ
ŬƂŶŶĞŶ͘ ŝĞ &Žƌŵ ƵŶĚ ĚĞƌ 'ĞŚĂůƚ ĚĞƌ ƉŽƐŝƟǀĞŶ ^ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐ ǀĞƌćŶĚĞƌŶ ƐŝĐŚ ĚĂďĞŝ ;ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͿ ŵŝƚ ĚĞƌ
ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƵŶĚƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐŶŽƌŵĂƟǀŐĞƌĞŐĞůƚĞƌ,ĂŶĚůƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ͘11
,ŝĞƌďĞŝĚŝĞŶƚĚĞƌĞŐƌŝīĚĞƌͣ^ĞůďƐƚǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐ͞ĂůƐZŝĐŚƚƐĐŚŶƵƌĨƺƌĚŝĞďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘EƵƌĚĂŶŶ͕
ǁĞŶŶ ĞƐ ŝŵ sĞƌůĂƵĨ ĚĞƐ >ĞďĞŶƐ ǌƵ ŐĞŚĂůƚǀŽůůĞŶ ĞǌŝĞŚƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ ŬŽŵŵƚ͕ ƐŽ ůĂƵƚĞƚ ĚŝĞ dŚĞƐĞ͕ ŬƂŶŶĞŶ
ĞďĞŶƐŽůĐŚĞĂƵĐŚĨƺƌĚĞŶŶĚĞƌĞŶĞƌŵƂŐůŝĐŚƚǁĞƌĚĞŶ͘DĂŶŬƂŶŶƚĞĂƵĐŚƐĂŐĞŶ͕ĚĂƐƐŶƵƌĚŝĞĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞWĞƌƐŽŶŝŶ
ĚĞƌ>ĂŐĞŝƐƚ͕ĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞWĞƌƐŽŶĂŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͘ϭϮ
ŝĞƐŽǌŝŽͲŵŽƌĂůŝƐĐŚĞKƌĚŶƵŶŐĚĞƌǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶďĞƐƚĞŚƚŶĂĐŚĚŝĞƐĞƌsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĂƵƐĚƌĞŝĞƌĞŝĐŚĞŶ͗
ŚĞďǌǁ͘&ĂŵŝůŝĞƵŶĚ&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌĞŶ;WƌŝŶǌŝƉĚĞƌ>ŝĞďĞͿ͕ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚ;WƌŝŶǌŝƉĚĞƌƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐͬ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞƌZĞƐƉĞŬƚͿƵŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂŌƐůŝďĞƌĂůĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ;ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƟƐĐŚĞƐ>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌŝŶǌŝƉƵŶĚƐŽǌŝĂůƐƚĂĂƚůŝĐŚ
ĞŝŶŐĞŚĞŐƚĞƐŽǌŝĂůĞtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐͿ͘
&ƺƌ,ŽŶŶĞƚŚƐƚĞůůĞŶĚĞŵŶĂĐŚĚŝĞ>ŝĞďĞ͕ĚŝĞZĞĐŚƚƐŐůĞŝĐŚŚĞŝƚƵŶĚĚĂƐ>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌŝŶǌŝƉŶŽƌŵĂƟǀĞWƌŝŶǌŝƉŝĞŶĚĂƌ͘ 
ŝĞƐĞ ƐŝŶĚ ǌƵŐůĞŝĐŚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ƵƐĨŽƌŵƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ ĞŝŶĞƐ 'ůĞŝĐŚŚĞŝƚƐĂŶƐƉƌƵĐŚƐ͘ ŝĞ ƐŽǌŝĂůĞ /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ
ĞƌĨŽůŐƚŐĞǁŝƐƐĞƌŵĂƘĞŶĚĂĚƵƌĐŚ͕ĚĂƐƐŝŶƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ^ƉŚćƌĞŶƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞŶƐƉƌƺĐŚĞĂƵĨ'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ
ŐĞůƚĞŶĚŐĞŵĂĐŚƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘^ŽŵŝƚƐŝŶĚĚŝĞƐƉĞǌŝĮƐĐŚŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ'ĞůƚƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶƵŶƐĞƌĞƌŵŽĚĞƌŶĞŶ
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶƵŵƌŝƐƐĞŶ͘ŝĞĚƌĞŝŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌǁĞƌĚĞŶŝŵ&ŽůŐĞŶĚĞŶŐĞƐĐŚŝůĚĞƌƚ͘
 
_______________
ϭϬďĞŶĚĂ͕^͘ϭϳϱ
11sŐů͘,ŽŶŶĞƚŚ͘ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŽĚĞƌhŵǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ͕^͘ϭϮϵͲϮϮϰ
ϭϮsŐů͘tŝůĚƚ͘ďĞŶĚĂ͕^͘ϭϵϳ
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ƌƐƚĞŶƐ͗ĚŝĞ>ŝĞďĞ
ŝĞ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ >ĞŝƐƚƵŶŐ ďĞƐƚĞŚƚ ŚŝĞƌďĞŝ ŝŶ ĚĞƌ ĞŵŽƟŽŶĂůĞŶ &ƺƌƐŽƌŐĞ͘ ŝĞ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ĞƌĨŽůŐƚ ŵŝƚ ůŝĐŬ
ĂƵĨĞŝŶ /ŶĚŝǀŝĚƵƵŵ͕ĚĞƐƐĞŶĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞƵŶĚtƺŶƐĐŚĞ ĨƺƌĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞWĞƌƐŽŶĞŝŶǌŝŐĂƌƟŐ ƐŝŶĚ͘ƐŐĞŚƚƵŵĚŝĞ
ĞŵŽƟŽŶƐŐĞďƵŶĚĞŶĞ ^ŽƌŐĞ Ƶŵ ĚĂƐ tŽŚůĞƌŐĞŚĞŶ ŵĞŝŶĞƐ 'ĞŐĞŶƺďĞƌƐ͘ ŝĞƐĞ <ĂƉĂǌŝƚćƚ ŝƐƚ ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞƌǁĞŝƐĞ
ďĞŐƌĞŶǌƚ͘^ŝĞŬĂŶŶŶƵƌŵĞŝŶĞŵĞŶŐƐƚĞŶhŵĨĞůĚǌƵdĞŝůǁĞƌĚĞŶ;&ĂŵŝůŝĞͬ&ƌĞƵŶĚĞͿ͘ŝĞƐĞƐŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ
ŝƐƚ ĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐůŽŐŝƐĐŚ ĚĞƐŚĂůď ƐŽ ďĞĚĞƵƚƐĂŵ͕ ǁĞŝů ĚĞƌ DĞŶƐĐŚ ŚŝĞƌ ^ĞůďƐƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ ĂƵƐďŝůĚĞŶ ŬĂŶŶ͘ ĂďĞŝ
ďĞǌŝĞŚƚĞƌƐŝĐŚŝŶĞŝŶĞƌƌƚƵŶĚtĞŝƐĞĂƵĨƐŝĐŚƐĞůďƐƚ͕ĚŝĞĞƐĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕ĚĂƐƐƐĞŝŶĞŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞŶĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ
ƵŶĚtƵŶƐĐŚǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶĂůƐďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌdĞŝůƐĞŝŶĞƌWĞƌƐŽŶĞƌůĞďƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘ŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞWŇŝĐŚƚĚĞƌ
ĞŵŽƟŽŶĂůĞŶ&ƺƌƐŽƌŐĞĞƌƐƚƌĞĐŬƚƐŝĐŚŚŝĞƌďĞŝŝŶƐǇŵŵĞƚƌŝƐĐŚĞƌ;WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌͬ&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌͿƵŶĚĂƐǇŵŵĞƚƌŝƐĐŚĞƌ
;ůƚĞƌŶͬ<ŝŶĚͿtĞŝƐĞĂƵĨĂůůĞWĂƌƚŶĞƌĞŝŶĞƌƐŽůĐŚĞŶWƌŝŵćƌďĞǌŝĞŚƵŶŐ͘
ǁĞŝƚĞŶƐ͗ĚĂƐZĞĐŚƚ
ŝĞ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ >ĞŝƐƚƵŶŐ ŝƐƚ ŚŝĞƌ ĚĞƌ ZĞƐƉĞŬƚ ďǌǁ͘ ĚŝĞ ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ 'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ͘ /Ŷ ĚŝĞƐĞŵ
ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐŬĂŶŶƐŝĐŚĞŝŶ^ƵďũĞŬƚĂůƐŵŽƌĂůŝƐĐŚǌƵƌĞĐŚŶƵŶŐƐĨćŚŝŐĞWĞƌƐŽŶĞƌůĞďĞŶ͘ĂďĞŝĞƌǁĞƌďĞŶ
Menschen ^ ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐ͘ĂƐŝƐƚĚŝĞǌǁĞŝƚĞ&ŽƌŵĚĞƌ^ ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐ͕ĚŝĞĞƐǌƵĞƚĂďůŝĞƌĞŶŐŝůƚ͘ƌůĞďĞŶDĞŶƐĐŚĞŶʹ 
ĞƚǁĂĚƵƌĐŚhŶŐůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐĞŶŝŵŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚʹ ĞŝŶĞƵƌƺĐŬǁĞŝƐƵŶŐĚŝĞƐĞƌƵƌĞĐŚŶƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ͕
ƐŽŬĂŶŶƐŝĐŚĚŝĞƐĂƵĨĚĞƌĞŶ^ĞůďƐƚĂĐŚƚƵŶŐĂƵƐǁŝƌŬĞŶ͘ŶĚĞƌƐĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͗ǁŝƐĐŚĞŶĚĞƌƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞŶ'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ
ĚĞƐDĞŶƐĐŚĞŶƵŶĚĚĞŶŚŝĞƌĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶďĞƐƚĞŚƚĞŝŶŝŶŶĞƌĞƌƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ͘
 
ƌŝƩĞŶƐ͗ĚŝĞ^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚďǌǁ͘ƐŽǌŝĂůĞtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ
ŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ>ĞŝƐƚƵŶŐŝƐƚŚŝĞƌĚŝĞƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞŶƚĞŝůŶĂŚŵĞƵŶĚtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ͘ĂďĞŝŐĞŚƚĞƐƵŵĚĂƐƌůĞďĞŶĚĞƌ
WĞƌƐŽŶ͕ĞŝŶ^ƵďũĞŬƚŵŝƚǁĞƌƚǀŽůůĞŶƵŶĚŐƵƚĞŶ&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶǌƵƐĞŝŶ͕ĚŝĞǀŽŶͣŬŽŶƐƟƚƵƟǀĞŵtĞƌƚ͞ĨƺƌĞŝŶĞŬŽŶŬƌĞƚĞ
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐŝŶĚ͘ƐŚĂŶĚĞůƚƐŝĐŚĂůƐŽƵŵĞŝŶĞǁĞƌƚŐĞďƵŶĚĞŶĞ^ŽƌŐĞƵŵĚĂƐtŽŚůĞƌŐĞŚĞŶĚĞƐŶĚĞƌĞŶĨƺƌĚŝĞ
sĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌŝĞůĞ͘ĂďĞŝďŝůĚĞŶĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶĞŝŶ^ĞůďƐƚǁĞƌƚŐĞĨƺŚůĂƵƐ͕ĚĂƐĂůƐĚŝĞĚƌŝƩĞ&Žƌŵ
ĚĞƌ^ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǁĞƌĚĞŶŬĂŶŶ͘
 
ĞƌƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐǀŽŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƵŶĚŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶsĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ
ďĞƌ ǁĂƐ ŵƵƐƐ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ŶƵŶ ƵŶƚĞƌ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ŝŵ ĞŶŐĞƌĞŶ ^ŝŶŶĞ ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͍ sŝĞůůĞŝĐŚƚ ŚŝůŌ ĨŽůŐĞŶĚĞ
ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ͗ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŬĂŶŶƵǁĞŶĚƵŶŐƵŶĚ&ƺƌƐŽƌŐĞďĞĚĞƵƚĞŶ͕ĂďĞƌĂƵĐŚĞŝŶĞĚŽƉƉĞůƐŝŶŶŝŐĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐ
ĞŝŶĞƌͣǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶZĞƐƉĞŬƟĞƌƵŶŐǌƵŐůĞŝĐŚĚĞƌĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚƵŶĚĚĞƌ'ůĞŝĐŚŚĞŝƚĂůůĞƌĂŶĚĞƌĞŶWĞƌƐŽŶĞŶ͞ǌƵŵ
ƵƐĚƌƵĐŬďƌŝŶŐĞŶ͘ϭϯĂďĞŝĞŶƚƐƚĞŚƚĚĂƐŝůĚĞŝŶĞƐǌŝǀŝůĞŶhŵŐĂŶŐƐǀŽŶŝƐŬƵƐƐŝŽŶƐƚĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚůĞĚŝŐůŝĐŚ
ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟǀŝŶĚĞŶ,ĂĂƌĞŶůŝĞŐĞŶ͘hŵƐŽƉƌćŐŶĂŶƚĞƌŝƐƚũĞĚŽĐŚĞŝŶĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐ͕ĚŝĞĚĞŶĞŐƌŝīĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ
ŵŝƚĚĞƌŶĂůǇƐĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞƌsĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶŝŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐďƌŝŶŐƚ͘DĞŶƐĐŚůŝĐŚĞtĞƐĞŶǁĞƌĚĞŶĂůƐǀĞƌůĞƚǌďĂƌ
ĞƌĂĐŚƚĞƚ͕ǁĞŝůƐŝĞŶƵƌĚƵƌĐŚŶĚĞƌĞǌƵƌƚĂďůŝĞƌƵŶŐĞŝŶĞƐƉŽƐŝƟǀĞŶ^ĞůďƐƚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞƐŝŵ^ƚĂŶĚĞƐŝŶĚ͘
ĂďĞŝ Őŝďƚ ĞƐ ĂƵƐ ,ŽŶŶĞƚŚƐ ^ŝĐŚƚ ŬĂƵŵ ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕ ĂƵĨ ĚŝĞ ǁŝƌ ĂůƐDĞŶƐĐŚĞŶ ŶŝĐŚƚŵŝƚ
ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞƌ^ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚ ƌĞĂŐŝĞƌĞŶǁƺƌĚĞŶ͘ĂƐ^ƉĞŬƚƌƵŵǀŽŶ'ĞĨƺŚůƐǌƵƐƚćŶĚĞŶ͕ĚƵƌĐŚĚŝĞ ƐŝĐŚĚŝĞsĞƌůĞƚǌƵŶŐ
ĞŝŶĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐĞƌǁĂƌƚƵŶŐĂƵƐĚƌƺĐŬƚ͕ŬĂŶŶƐŝĐŚĚĂďĞŝǀŽŶůĞŝƐĞƌ^ĐŚĂŵƺďĞƌĞŝŶǀĞƌďŝƩĞƌƚĞƐƌĚƵůĚĞŶďŝƐŚŝŶ
ǌƵŽīĞŶĞƌŵƉƂƌƵŶŐĞƌƐƚƌĞĐŬĞŶ͘ϭϰ
_______________
ϭϯ,ŽŶŶĞƚŚ͘ǁŝƐĐŚĞŶƌŝƐƚŽƚĞůĞƐƵŶĚ<ĂŶƚ͕^͘ϭϳϱ
ϭϰsŐů͘ǆĞů,ŽŶŶĞƚŚ͘ŝĞŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŝƐƚĞŝŶ'ƌƵŶĚŵĞĐŚĂŶŝƐŵƵƐƐŽǌŝĂůĞƌǆŝƐƚĞŶǌ͘'ĞƐƉƌćĐŚŵŝƚ<ƌĂƐƐŝŵŝƌ^ƚŽũĂŶŽǀ͘/Ŷ͗DĂƵƌŽĂƐĂƵƌĞͬ:ĂŶWŚŝůŝƉƉZĞĞŵƚƐŵĂͬ
ZĂƐŵƵƐtŝůůŝŐ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ƌŶĞƵĞƌƵŶŐĚĞƌ<ƌŝƟŬ͘ǆĞů,ŽŶŶĞƚŚŝŵ'ĞƐƉƌćĐŚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϵ͕^͘ϭϰϵͲϭϲϲ
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^ƵďũĞŬƚĞ ƐŝŶĚ ĞďĞŶ͕ ƵŶĚ ĚĂƐ ŝƐƚ ĚĞƌ ǌĞŶƚƌĂůĞ <ĞƌŶ ĚŝĞƐĞƌ dŚĞŽƌŝĞ͕ ĂƵĨ ĚŝĞ ǁŽŚůǁŽůůĞŶĚĞ ƵƐƟŵŵƵŶŐ ŝŚƌĞƌ
hŵŐĞďƵŶŐ ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕ Ƶŵ ƺďĞƌŚĂƵƉƚ ĞƌƐƚ ĞŝŶĞ ƉŽƐŝƟǀĞ ^ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐ ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘ tŝĞ ŵĂŶ ƐŝĐŚ ůĞŝĐŚƚ
ĚĞŶŬĞŶ ŬĂŶŶ͕ ƐƚĞůůĞŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌůĞďŶŝƐƐĞ ũĞŐůŝĐŚĞƌ ƌƚ ĚĞƐǁĞŐĞŶ ĞŝŶĞ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ sĞƌůĞƚǌƵŶŐ ĚĂƌ͘  ŝĞ
WĞƌƐŽŶ͕ĚŝĞƐŝĐŚĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚĨƺŚůƚ͕ǁƵƌĚĞʹĞŶƚŐĞŐĞŶŝŚƌĞƌ,ŽīŶƵŶŐĂƵĨĞŝŶĞŝĚĞŶƟƚćƚƐƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĞĞŐĞŐŶƵŶŐ
ʹ ŵŝƚ ďǁĞƌƚƵŶŐ ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ͘ ŝĞ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐ ďĞĚĞƵƚĞƚ ĚĂŶŶ ĂůƐ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞ sĞƌůĞƚǌƵŶŐ ĞŝŶĞ
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ͘ŝĞŝŐĞŶĂƌƚŵŽƌĂůŝƐĐŚĞƌsĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ͕ƐŽŬƂŶŶƚĞŵĂŶŝŵŶƐĐŚůƵƐƐĂŶ,ŽŶŶĞƚŚƐĂŐĞŶ͕
ďĞƐƚĞŚƚĂůƐŽŝŶĚĞƌsĞƌǁĞŝŐĞƌƵŶŐŽĚĞƌŝŵŶƚǌƵŐǀŽŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌĂůƐZĞŇĞǆŝŽŶƐŵŝƩĞůĂƵĨĚĞƌƐƚĞƟŐĞŶZĞŝƐĞĚĞƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐ͞
ĂƐ ŶůŝĞŐĞŶ ĚĞƌ ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ ƵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ ďĞƐƚĞŚƚ ĚĂƌŝŶ͕ ĞŝŶĞŶ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĞŝŶĞŵ ŵŽĚĞƌŶĞŶ
DŽƌĂůǀĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ ƵŶĚ ĚĞƌ ŶƟͲŝĂƐͲWćĚĂŐŽŐŝŬ ĂŶǌƵĚĞƵƚĞŶ͘ ŝĞ ƵŇŝƐƚƵŶŐ ƵŶĚ ƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ
ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ ƐŽůůƚĞ ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͕ ǁŝĞ ƐĞŚƌ ĚŝĞ ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ /ĚĞŶƟƚćƚƐďŝůĚƵŶŐ ĂƵĨ ĚĞŶ ƐƉĞŬƚ ĚĞƌ
ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ ŝƐƚ͘ EĂĐŚ ĚŝĞƐĞƌĂƌƐƚĞůůƵŶŐ ƐŝŶĚ ĂůůĞDĞŶƐĐŚĞŶ ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ ĂƵĨ
ƉŽƐŝƟǀĞ^ ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕ƵŵĂůƐͣ ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚ͞ŐĞůƚĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ͘ŝĞƐĞ^ ĞůďƐƚďĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶŝŵ
ĞƌĞŝĐŚĚĞƌ>ŝĞďĞ;&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌĞŶͬ&ĂŵŝůŝĞͿ͕ĚĞƐZĞĐŚƚƐ;'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐͿƵŶĚĚĞƌƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞŶtĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ
ŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƐŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉƌŝŶǌŝƉƐĞƌǁŽƌďĞŶ͘
ĞƌŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌŵĂĐŚƚĞƐŶƵŶŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚŵƂŐůŝĐŚ͕ĚŝĞůĞďĞŶƐǁĞůƚůŝĐŚĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶǀŽŶDĞŶƐĐŚĞŶŝŶĚĞŶ
DŝƩĞůƉƵŶŬƚǌƵƐƚĞůůĞŶ͘ŝĞƐǁŝƌĚĞƚǁĂŝŶĚĞŵƌŝƚƵĂůŝƐŝĞƌƚĞŶƌƂīŶƵŶŐƐŬƌĞŝƐĚĞƌ^ ĞŵŝŶĂƌĞŝŶŚĞŝƚĞŶĚĞƵƚůŝĐŚ͘ϭϱ/ŶĚĞŶ
^ĞŵŝŶĂƌĞŶǁŝƌĚŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚĚĞƌsĞƌƐƵĐŚƵŶƚĞƌŶŽŵŵĞŶ͕ĞŝŶĞŬŽŽƉĞƌĂƟǀĞĞǌŝĞŚƵŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶĂůůĞŶĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ
ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘ĂďĞŝ ƐŝŶĚĚŝĞdƌĂŝŶĞƌ/ŶŶĞŶƵŶĚĚŝĞdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͘ƐŐĞŚƚ ǌƵŵ
ĞŝƐƉŝĞůĚĂƌƵŵ͕ĚĂƐĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶĨƺƌĚŝĞĞŝŐĞŶĞŶŐĞǁŝĞƐĞŶŚĞŝƚĂƵĨĞŝŶƉŽƐŝƟǀĞƐŝůĚǀŽŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶ,ĞƌŬƵŶŌǌƵ
ƐĐŚćƌĨĞŶ͘ŝĞZĞŇĞǆŝŽŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶƐŽůůĚĂǌƵĨƺŚƌĞŶ͕ĂƵĐŚĚŝĞǀŝĞůĨćůƟŐĞŶĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶŵĞŝŶĞƐ
'ĞŐĞŶƺďĞƌƐĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶǌƵŬƂŶŶĞŶ͘ŝĞ/ĐŚͲ/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚĚŝĞĞǌƵŐƐŐƌƵƉƉĞŶͲ/ĚĞŶƟƚćƚĚĞƐŝŶǌĞůŶĞŶǁĞƌĚĞŶĂůƐ
ǌĞŶƚƌĂůĨƺƌĚŝĞĞŝŐĞŶĞ^ĞůďƐƚǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘
EƵƌŝƐƚĚŝĞƐĞƌWƌŽǌĞƐƐĞďĞŶŶŝĐŚƚƐƚĞƚƐŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůǌƵǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚĞŶ͘ŝĞƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞƐDĞŶƐĐŚĞŶ
ŝƐƚ ǀŽŶ ǀŝĞůĞƌůĞŝ ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ŶĚĞƌĞŶ ƵŶĚ ƐŽŵŝƚ ǀŽŶ &ƌĞŵĚďĞǁĞƌƚƵŶŐĞŶ ŐĞƉƌćŐƚ͘ hŵ ũĞĚŽĐŚ ĚŝĞƐĞ
ĞĚĞƵƚƵŶŐƐƐĐŚǁĞƌĞĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶĞǁĞƌƚƵŶŐ͕ŽďǀŽƌĞŝůŝŐŽĚĞƌĂďŐĞǁŽŐĞŶ͕ĨƺƌĞŝŶĞŶ<ůŝĞŶƚĞŶŽĚĞƌĞŝŶĞ^ĐŚƺůĞƌŝŶ
ǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͕ďĞĚĂƌĨĞƐĚĞƌŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ^ ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚ͘ŝĞƐĞŬĂŶŶĂƵĐŚŵŝƚĚĞƌĞŐƌŝŋŝĐŚŬĞŝƚĚĞƌĞǌĞŶƚƌŝĞƌƵŶŐĚĞƌ
ĞŝŐĞŶĞŶƵƚŽŶŽŵŝĞďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ĂƐƐŽůůďĞĚĞƵƚĞŶ͕ĚĂƐƐŝĐŚŐĞǁŝƐƐĞƌŵĂƘĞŶŵĞŝŶĞŵ'ĞŐĞŶƺďĞƌĞŝŶĞŶ
ŶƐƉƌƵĐŚĂƵĨŵĞŝŶĞĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌǌƵƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐĞŝŶƌćƵŵĞ͘ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŬĂŶŶĚĂďĞŝƐŽǁŽŚůƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĂůƐ
ĂƵĐŚ ĞƐƚćƟŐƵŶŐ ĞŝŶĞƌ &ćŚŝŐŬĞŝƚ ŽĚĞƌ ĞŝŶĞƌ ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ ďĞĚĞƵƚĞŶ͘DĂŶ ŬƂŶŶƚĞ ĂƵĐŚ ƐĂŐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚŵŝĐŚ ĂůƐ
&ŝƌŵĞŶĐŚĞĮŶ͕>ĞŚƌĞƌŝŶŽĚĞƌĂƵĐŚŶƵƌĂůƐ<ƵŶĚŝŶƌĞĐŚƞĞƌƟŐĞŶŬƂŶŶĞŶŵƵƐƐ͕ǁĞŶŶŝĐŚŵĞŝŶĞŵ'ĞŐĞŶƺďĞƌŝŶĞŝŶĞƌ
^ŝƚƵĂƟŽŶǌƵǁĞŶŝŐŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐǌŽůůĞ͘ŝĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞĞǁĞŝƐůĂƐƚŝƐƚŐĞǁŝƐƐĞƌŵĂƘĞŶƵŵŐĞŬĞŚƌƚ͘
ŝĞƐĞƌ ŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ ǌƵĨŽůŐĞ ďĞƐƚĞŚƚ ĂůƐŽ ĞŝŶ ZĞĐŚƚ ĚĞƐ ŶĚĞƌĞŶ ĚĂƌĂƵĨ͕ ĂůƐ ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚƟŐƚĞƌ
ĞŝƚŐĞŶŽƐƐĞǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶǌƵǁĞƌĚĞŶ͘hŶĚǌǁĂƌŶŝĐŚƚŶƵƌ͕ ǁŝĞŽďĞŶĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ͕ŝŵƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ^ŝŶŶĞ;ǀŐů͘ĚŝĞ
ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐŵƵƐƚĞƌ͗>ŝĞďĞͬZĞĐŚƚͬ^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚͿ͘ĞƐŽŶĚĞƌƐĚĞƵƚůŝĐŚǁŝƌĚĚŝĞsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŝŶĞƌǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞŶ
^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚǀŝĞůŵĞŚƌĞƌƐƚĚĂŶŶ͕ǁĞŶŶĚĞƌŶĚĞƌĞĂůƐćŚŶůŝĐŚŐĞǁŝŶŶďƌŝŶŐĞŶĚĨƺƌĞŝŶŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐŝĞůĞƌŬĂŶŶƚ
ǁŝƌĚ͘
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'ĞǁŝŶŶƚĚĞƌŶĚĞƌĞĂŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐŵĂĐŚƚƺďĞƌŵŝĐŚ͕ƐŽĚĞǌĞŶƚƌŝĞƌƚƐŝĐŚŵĞŝŶĞƵƚŽŶŽŵŝĞ͘ŝĞƌďĞŝƚŵŝƚĚĞŵ
ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌƐŽůůĞŝŶĞƐŽůĐŚĞ&ćŚŝŐŬĞŝƚǌƵƌĞǌĞŶƚƌŝĞƌƵŶŐĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀĞĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘ŝĞƐŐĞƐĐŚŝĞŚƚ
ĚĂŶŶ͕ǁĞŶŶƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌǌćŚůƵŶŐĞŶƌĞŇĞŬƟĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͕ŝŶĚĞŶĞŶŵĂŶĞŝŶĞŶĂŶĚĞƌĞŶĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚŚĂƚŽĚĞƌƐĞůďƐƚ
ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚǁƵƌĚĞ͘,ŝĞƌďĞŝǁŝƌĚĚĂƐǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞƌůĞďĞŶǀŽŶDĂĐŚƚƵŶĚKŚŶŵĂĐŚƚĚĂǌƵŐĞďƌĂƵĐŚƚ͕ƵŵĞŝŶĞƌ
ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞŶ^ĞŶƐŝďŝůŝƚćƚĚĞƌdĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶǌƵŵƵƌĐŚďƌƵĐŚǌƵǀĞƌŚĞůĨĞŶ͘
Ɛ ŝƐƚ ĂůƐŽ ŐĞǁŝƐƐĞƌŵĂƘĞŶ ƐŽ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ^ĐŚůƺƐƐĞů ǌƵ ĞŝŶĞƌ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ ǀŽŶ ŶƟͲŝĂƐ ƵŶĚ ĞŝŶĞƌ
ĂŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀĞŝŶĚĞƌZĞŇĞǆŝŽŶǀŽŶƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐƐĞƌůĞďŶŝƐƐĞŶĮŶĚĞƚ͘
ƐŐĞŚƚďĞŝŶƟͲŝĂƐĂůƐŽ ;ϭͿƵŵĞŝŶĞǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞƵŶĚ ƐĞůďƐƚƌĞŇĞŬƟĞƌƚĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐʹďĞƐƚĞŶĨĂůůƐ ʹ Ĩƺƌ
ĂůůĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕  ;ϮͿ Ƶŵ ĂůůĞ ďĞŶĞŶ ǀŽŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͕ ;ϯͿ Ƶŵ ĂůůĞ &ŽƌŵĞŶ ǀŽŶ ƵƐŐƌĞŶǌƵŶŐ
ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ ƵŶĚ ;ϰͿ Ƶŵ ĞŝŶĞŶ ĞƌĨĂŚƌƵŶŐƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ ŶƐĂƚǌ͕ ĚĞƌ ĚŝĞ ũĞǁĞŝůŝŐĞ WĞƌƐŽŶ ŵŝƚ ŝŚƌĞƌ ŐĞůĞďƚĞŶ
ŝŽŐƌĂĮĞĂŶƐƉƌŝĐŚƚ͕ƐŽĚĂƐƐ;ϱͿǀĞƌŝŶŶĞƌůŝĐŚƚĞ&ŽƌŵĞŶĚĞƌĞƚǁĂŝŐĞŶ/ĚĞŽůŽŐŝĞŶĚĞƌmďĞƌůĞŐĞŶŚĞŝƚ;ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕
ZĂƐƐŝƐŵƵƐ͕,ĞƚĞƌŽƐĞǆŝƐŵƵƐĞƚĐ͘ͿĞƌŬĂŶŶƚǁĞƌĚĞŶŬƂŶŶĞŶ͘
ĞŝĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐƐƚŚĞŽƌŝĞǁŝĞĚĞƌƵŵŐĞŚƚĞƐĚĂƌƵŵ͕ĚĂƐŵŽƌĂůŝƐĐŚsĞƌďŝŶĚĞŶĚĞĚĞƌDĞŶƐĐŚĞŶǌƵǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͕
Ě͘Ś͘ƵŵĞŝŶĞŶĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐŝƐĐŚĞŶůŝĐŬ͘'ĞƌĂĚĞǁĞŝůŵŝƚĚĞŵĞŐƌŝīĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐŬĞŝŶĞďĞƐƟŵŵƚĞ<ŽŶǌĞƉƟŽŶ
ĚĞƐŐƵƚĞŶƵŶĚƌŝĐŚƟŐĞŶ>ĞďĞŶƐǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚǁŝƌĚ͕ĞŝŐŶĞƚĞƌƐŝĐŚĨƺƌƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞŵŽƌĂůŝƐĐŚĞĞůĂŶŐĞ͘
ůůĞDĞŶƐĐŚĞŶŵƂĐŚƚĞŶ ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ŽŚŶĞ ^ĐŚĂŵƵŶĚŶŐƐƚ ůĞďĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͘ĞƐŚĂůď ŝƐƚ ĞƐ ƐŽ ďĞĚĞƵƚƐĂŵ͕ ũĞŶĞ
^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶǌƵŝĚĞŶƟĮǌŝĞƌĞŶ͕ŝŶĚĞŶĞŶ<ŝŶĚĞƌ͕ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞƵŶĚƌǁĂĐŚƐĞŶĞĂƵĨŐƌƵŶĚŝŚƌĞƌƐŽǌŝĂůĞŶŽĚĞƌĞƚŚŶŽͲ
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚďĞƐĐŚćŵƚǁĞƌĚĞŶ͘ĞŶŶĚĂƐŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ'ĞŚŝƌŶĞƌůĞďƚĞƐĐŚćŵƵŶŐǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ
ĂůƐ^ĐŚŵĞƌǌ͘
>ŝƚĞƌĂƚƵƌ
ǆĞů,ŽŶŶĞƚŚ͘ĂƐŶĚĞƌĞĚĞƌ'ĞƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ͘ƵĨƐćƚǌĞǌƵƌƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶWŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϬ
ĞƌƐ͘<ĂŵƉĨƵŵŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘ƵƌŵŽƌĂůŝƐĐŚĞŶ'ƌĂŵŵĂƟŬƐŽǌŝĂůĞƌ<ŽŶŇŝŬƚĞ͘DŝƚĞŝŶĞŵŶĞƵĞŶEĂĐŚǁŽƌƚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϵϰ
EĂŶĐǇ&ƌĂƐĞƌͬǆĞů,ŽŶŶĞƚŚ͘hŵǀĞƌƚĞŝůƵŶŐŽĚĞƌŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͍ŝŶĞƉŽůŝƟƐĐŚͲƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƐĐŚĞ<ŽŶƚƌŽǀĞƌƐĞ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϯ
DĂƵƌŽĂƐĂƵƌĞͬ:ĂŶWŚŝůŝƉƉZĞĞŵƚƐŵĂͬZĂƐŵƵƐtŝůůŝŐ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ƌŶĞƵĞƌƵŶŐĚĞƌ<ƌŝƟŬ͘ǆĞů,ŽŶŶĞƚŚŝŵ'ĞƐƉƌćĐŚ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϮϬϬϵ
'ĞƌƚƌƵĚ EƵŶŶĞƌͲtŝŶŬůĞƌ͘ &ƵŶŬƟŽŶĂů ĂƵƐĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶ ƵŶĚ ŬĞŝŶĞ DŽƌĂů͍ ŝǀŝůƚƵŐĞŶĚŚĂŌŝŐŬĞŝƚ ĂůƐ ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ ĞĚŝŶŐƵŶŐ ĚĞƌ ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ
ĚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌĞŶ͘/Ŷ͗/ŶŐƌŝĚWůĂƚŚĞƚĂů͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘<ƵůƚƵƌʹ,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͘ƌĞŝŬůĂŶŐĚĞƐ,ƵŵĂŶĞŶ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϴ
ƌŶƐƚt͘ƂĐŬĞŶĨƂƌĚĞ͘ZĞĐŚƚ͕^ƚĂĂƚ͕&ƌĞŝŚĞŝƚ͘^ƚƵĚŝĞŶǌƵZĞĐŚƚƐƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕^ƚĂĂƚƐƚŚĞŽƌŝĞƵŶĚsĞƌĨĂƐƐƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬD͘ϭϵϵϭ
,ĞŝŬŽƌĞŝƚ͘<ƵůƚƵƌʹ,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͗ĐŬƉĨĞŝůĞƌĚĞƌŬƵůƚƵƌƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ,ĂŶĚůƵŶŐƐƚŚĞŽƌŝĞǀŽŶ>Ƶƚǌ,͘ĐŬĞŶƐďĞƌŐĞƌ͘/Ŷ͗/ŶŐƌŝĚWůĂƚŚĞƚĂů͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘<ƵůƚƵƌʹ
,ĂŶĚůƵŶŐʹĞŵŽŬƌĂƟĞ͘ƌĞŝŬůĂŶŐĚĞƐ,ƵŵĂŶĞŶ͘tŝĞƐďĂĚĞŶϮϬϬϴ͕^͘ϰϯͲϲϲ
ŶĚƌĞĂƐ tŝůĚƚ͘ ͣŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͞ ŝŶ ĚĞƌ WƐǇĐŚŽĂŶĂůǇƐĞ͘ /Ŷ͗ ,ĂŶƐͲŚƌŝƐƚŽƉŚ ^ĐŚŵŝĚƚ Ăŵ ƵƐĐŚ Ğƚ Ăů͘ ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘ ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘ ĞƵƚƐĐŚĞ ĞŝƚƐĐŚƌŝŌ Ĩƺƌ WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕
^ŽŶĚĞƌďĂŶĚϮϭ͕ĞƌůŝŶϮϬϬϵ͕^͘ϰϲϭͲϰϳϴ
/ŶŬŽƚĂͲEĞƚǌǁĞƌŬĞ͘s͘;,ƌƐŐ͘Ϳ͘sŽŵ^ƺĚĞŶ>ĞƌŶĞŶ͘ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶŵŝƚĞŝŶĞŵŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽũĞŬƚƵŶĚĚĞŵŶƟͲŝĂƐŶƐĂƚǌ͘ĞƌůŝŶϮϬϬϮ
WĞƚƌĂtĂŐŶĞƌ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘,ĂŶĚďƵĐŚ<ŝŶĚĞƌǁĞůƚĞŶ͘sŝĞůĨĂůƚĂůƐŚĂŶĐĞʹ'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞŝŶĞƌǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŶŝůĚƵŶŐƵŶĚƌǌŝĞŚƵŶŐ͘&ƌĞŝďƵƌŐĞƚĂů͘ϮϬϬϴ
^ŚĂŶƚĂůĂ,ĞƌĚĞů͘tĂƐŝƐƚŶƟͲŝĂƐ͍/Ŷ͗ŶƟͲŝĂƐͲtĞƌŬƐƚĂƩ;,ƌƐŐ͘Ϳ͘DĞƚŚŽĚĞŶďŽǆ͗ĞŵŽŬƌĂƟĞ>ĞƌŶĞŶ͕Ž͘:͘ƵŶĚŽ͘^͘
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Ausgangs- und Bedarfslage
ŚƌŝƐƟĂŶ: Im Prinzip wollten wir Handlungsstrategien 
im Umgang mit rechtsextremen Ansichten und 
ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞŶ 	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘ ĂƐ ǁĂƌ
der Ursprung, und wir wussten, glaube ich, nicht so 
ŐĞŶĂƵ͕ǁŽǁŝƌ ĂŶƐĞƚǌĞŶ ƐŽůůƚĞŶ͘Ğƌ ƵƐůƂƐĞƌ ĚŝĞƐĞƌ
Auseinandersetzung war ein Vorfall in Saalfeld, auf den 
unsere Kollegen und Kolleginnen sehr unterschiedlich 
ƌĞĂŐŝĞƌƚŚĂďĞŶ͘ŶĚŝĞƐĞƌ^ƚĞůůĞǁƵƌĚĞĚĞƵƚůŝĐŚ͕ĚĂƐƐ
ǁŝƌĞŝŶĞĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞďƌĂƵĐŚƚĞŶ͘
Tommy: Bei diesem Vorfall handelte es sich um eine 
sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ ŐĞŐĞŶ ͣZĞĐŚƚƐ ͘͞ ƐǁĂƌĞŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ
ĂƵĨŐĞƚĂƵĐŚƚ͕ĚŝĞĂƵĨŐƌƵŶĚŝŚƌĞƌćƵƘĞƌĞŶƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐ
ĂůƐ ͣZĞĐŚƚĞ͞ ĞŝŶǌƵƐƚƵĨĞŶ ǁĂƌĞŶ͘ ŝĞ sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ
ƐĂŐƚĞŶ͗ͣ/ŚƌŬŽŵŵƚŝŶĚŝĞƐĞsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐŶŝĐŚƚƌĞŝŶ͘͞ 
ŝĞDŝƚĂƌďĞŝƚĞƌĚĞƐ,ĂƵƐĞƐŵĞŝŶƚĞŶĂďĞƌ͕ ŵĂŶ ƐŽůůĞ
ŝŚŶĞŶ ĞƌůĂƵďĞŶ͕ ĚĂďĞŝ ǌƵ ƐĞŝŶ͘ 'ĞŶĂƵ ĚĂƐ ǁĂƌ ĚĞƌ
ǁŝĞƐƉĂůƚ͘
ŶŶĞƩ͗ ZĞĐŚƚƐŽƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ ŝŶ ^ĂĂůĨĞůĚ ǁĂƌ ŝŵŵĞƌ
ƐĐŚŽŶĞŝŶdŚĞŵĂĨƺƌƵŶƐ͘ƵƌĐŚĚŝĞƐĞŶŐƌĞŶǌǁĞƌƟŐĞŶ
sŽƌĨĂůů ŝŵ ^ƚĂĚƩĞŝůǌĞŶƚƌƵŵ͕ ǁŽ <ŽůůĞŐĞŶ ƐĞŚƌ
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ ŵŝƚ ĚĞƌ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ƵŵŐĞŐĂŶŐĞŶ
ƐŝŶĚ͕ǁĂƌŵŝƌ ŬůĂƌ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕ ĚĂƐƐǁŝƌ ĂůůĞ ĞŝŶĞ ƐĞŚƌ
unterschiedliche Sicht- und Umgangsweise mit 
ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞƐ dŚĞŵĂ ŚĂƩĞŶ͘ hŶĚ ĞƐ ŐŝŶŐ ĚĂƌƵŵ͕
eine Arbeitsgruppe zu bilden, die dieses Thema 
ǁĞŝƚĞƌ ǀĞƌĨŽůŐƚĞ͘ tŝƌ ďƌĂƵĐŚƚĞŶ DĞƚŚŽĚĞŶ ƵŶĚ
ĞŝŶĞ ŬůĂƌĞ ĞĮŶŝƟŽŶ ƵŶƐĞƌĞƌ ŝĞůĞ͘ tŝƌ ďƌĂƵĐŚƚĞŶ
,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ͘ /ĐŚ ŚĂďĞ ƐĞůďƐƚ ĂƵĐŚ ƐĐŚŽŶ
ŵŝƚ ƌĞĐŚƚĞŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ŝŶ 'ƌƵƉƉĞŶ ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘
Dŝƌ ǁĂƌ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĞƚǁĂƐ ĚĂŐĞŐĞŶ ǌƵ ƚƵŶ ʹ ŐĞŐĞŶ
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ŐĞŐĞŶ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ ĂƐ
ŝƐƚĂƵĐŚĞŝŶƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƐŶůŝĞŐĞŶ͕ĚĂƐǁŝƌĂŶĚŝĞƐĞƌ
^ƚĞůůĞǀĞƌĨŽůŐƚŚĂďĞŶ͘ĂƐŐĞďĞŶǁŝƌĂƵĐŚŽīĞŶǌƵ͘
ůĂƵĚŝĂ: Leider haben wir als Stadt eine sehr 
ƵŶƌƺŚŵůŝĐŚĞdƌĂĚŝƟŽŶ͕ǁĂƐƌĞĐŚƚĞdĞŶĚĞŶǌĞŶďĞƚƌŝīƚ͘
tŝƌ ŚĂďĞŶ ǀŝĞůĞ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ĂƵĨ ĂůůĞŶ
ďĞŶĞŶĚƵƌĐŚůĂƵĨĞŶƵŶĚŚĂďĞŶŐĞŵĞƌŬƚ͕ĚĂƐƐƐŝĞŶŝĐŚƚ
ƐŽ ƌŝĐŚƟŐ ŐĞŐƌŝīĞŶ ŚĂďĞŶ͘ /ĐŚ ďŝŶ ƐĞŝƚ ϮϬ :ĂŚƌĞŶ ŝŶ
^ĂĂůĨĞůĚŝŶĚĞƌ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚƚćƟŐ͘^ĞŚƌŽŌƐƚĂŶĚĞŶǁŝƌ
ǀŽƌWƌŽďůĞŵĞŶ͕ĚŝĞƵŶƐĚĞƵƚůŝĐŚŵĂĐŚƚĞŶ͕ĚĂƐƐĞƐŬĞŝŶ
ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞƐ ,ĂŶĚůƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚ Őŝďƚ͘ ĞƐǁĞŐĞŶ ǁĂƌ
ĚŝĞDĞƚŚŽĚĞ ĚĞƌ ^ĞůďƐƚĞƌĨĂŚƌƵŶŐ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ WƌŽũĞŬƚ
ŐĂŶǌďĞƐŽŶĚĞƌƐǁŝĐŚƟŐ͕ĚĞŶŶ ũĞĚĞƌŚĂƚĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ͕ĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞŝŽŐƌĂĮĞ͕ĞŝŶĞŶĂŶĚĞƌĞŶ
ůŝĐŬǁŝŶŬĞů ƵŶĚ ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞƌĨĂŚƌƵŶŐ ŝŶ
ĚĞƌƌďĞŝƚŵŝƚ:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͘
 
DĂƩŚŝĂƐ͗ DŝƩůĞƌǁĞŝůĞ ďŝŶ ŝĐŚ ƐĞŝƚ ǌĞŚŶ :ĂŚƌĞŶ ŝŶ
ĚĞƌ :ƵŐĞŶĚͲ ƵŶĚ ^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚ ƚćƟŐ͘ Žƌƚ ĂƌďĞŝƚĞ ŝĐŚ
ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ƌĞĐŚƚĞŶ <ůŝĞŶƚĞů͘ ƵƐ ŵĞŝŶĞƌ
^ŝĐŚƚ ŵƺƐƐƚĞŶ ŬůĂƌĞ ^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ ŐĞƐĐŚĂīĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͕
ĚŝĞĚĞŶDŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶŵĞŚƌ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚŝŵhŵŐĂŶŐ
ĚĂŵŝƚŐĞďĞŶ͘/ĐŚĚĞŶŬĞ͕ǀŝĞůĞǀŽŶƵŶƐƐŝŶĚƺďĞƌĨŽƌĚĞƌƚ
ƵŶĚǁŝƐƐĞŶŶŝĐŚƚ͕ǁŽƐŝĞ,ŝůĨĞŚŽůĞŶŬƂŶŶĞŶ͘ĂƐĂůůĞƐ
ǁĂƌĞŶ'ĞĚĂŶŬĞŶ͕ĚŝĞďĞŝŵŝƌĞŝŶĞZŽůůĞŐĞƐƉŝĞůƚŚĂďĞŶ͕
ĂůƐĞƐĚĂƌƵŵŐŝŶŐ͕ŵŝĐŚĂŬƟǀ ŝŶĚŝĞƐĞƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ
ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘
ŶŶĞƩ: Trotz unserer ähnlichen Anliegen, gegen 
Rechtsextremismus zu arbeiten, waren die Sichtweisen 
ƵŶĚ ĚŝĞ hŵŐĂŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ĚĞƌ DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ ƐĞŚƌ
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ͘hŶƐǁĂƌŬůĂƌ͕ ĚĂƐƐǁŝƌďĞŝƵŶƐƐĞůďƐƚ
ďĞŐŝŶŶĞŶŵƵƐƐƚĞŶ͘ ĂƐ ŝƐƚ ŝŶ ĚĞƌ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ďĞŝ
ĂŶĚĞƌĞŶ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐĞŶ͕ ĚŝĞ ƵŶƐ ǌƵ ĚĞŶ dŚĞŵĞŶ
ĂŶŐĞďŽƚĞŶǁŽƌĚĞŶ͕ŶŝĞƉĂƐƐŝĞƌƚ͘ŚĞƌŐŝŶŐĞƐƵŵĚŝĞ
&ƌĂŐĞ͗ͣ tŝĞƐĞŚĞŶĚŝĞZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵĞŶĂƵƐ͍tĂƐŚƂƌĞŶ
ƐŝĞĨƺƌDƵƐŝŬ͍͞DŝƌŝƐƚĞƐǁŝĐŚƟŐ͕ǌƵƐĂŐĞŶ͗EŝĐŚƚũĞĚĞƌ͕ 
ĚĞƌ ĞŝŶĞ'ůĂƚǌĞ ŚĂƚ͕ ŝƐƚ ĞŝŶ ZĞĐŚƚĞƌ͘ EŝĐŚƚ ũĞĚĞƌ͕  ĚĞƌ
ůĂŶŐĞ ,ĂĂƌĞ ŚĂƚ͕ ŝƐƚ ŬĞŝŶĞƌ͘  Ğƌ ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ
ŝƐƚ ũĂŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞǁĞŝƚ ŝŶ ĚŝĞDŝƩĞ ĚĞƌ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ
ǀŽƌŐĞĚƌƵŶŐĞŶ͘,ćƵĮŐŬƂŶŶĞŶǁŝƌĚĂƐŐĂƌŶŝĐŚƚŵĞŚƌ
ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ ŽĚĞƌ ĂŶ ĚĞƌ DƵƐŝŬ ĨĞƐƚŵĂĐŚĞŶ͘ /Ŷ
ĚŝĞƐĞƌtĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐƐƌĞŝŚĞŝƐƚŵŝƌŬůĂƌŐĞǁŽƌĚĞŶ͗tŝƌ
ŚĂďĞŶƵŶƐ ƐĞŚƌ ƐƚĂƌŬ ĂƵĨ ĚŝĞƐĞŶZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ
ĞŝŶŐĞƐĐŚŽƐƐĞŶ͘
ŶŶĞƩ͗ /ĐŚǁƺƌĚĞũĞƚǌƚŶŝĐŚƚƐĂŐĞŶ͕ĚĂƐƐŝĐŚŵŝĐŚŝŶ
ŵĞŝŶĞƌƌďĞŝƚ ǀƂůůŝŐŚŝůŇŽƐŐĞĨƺŚůƚŚĂďĞ͘ďĞƌĚƵƌĐŚ
ĚŝĞ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐ ŵŝƚ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞ ŝƐƚ ŵŝƌ
ĞƚǁĂƐŶĚĞƌĞƐďĞǁƵƐƐƚŐĞǁŽƌĚĞŶ͗tŝƌůĂƐƐĞŶƵŶƐǀŽŶ
ŐƌŽƘĞŶtŽƌƚĞŶůĞŝƚĞŶƵŶĚŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶǀŝĞůǌƵǁĞŶŝŐ
ĚŝĞĞŝŐĞŶĞŶtĞƌƚĞƵŶĚsŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ͘ĂƌŝŶƐĞŚĞŝĐŚ
ĂƵĐŚĞŝŶĞŶ^ĐŚůƺƐƐĞůĨƺƌǀŝĞůĞŝŶŐĞ͕ĚŝĞĞŝŶĨĂĐŚŶŝĐŚƚ
ƌŝĐŚƟŐůĂƵĨĞŶ͘hŶƐŝƐƚďĞƌĞŝƚƐǌŝĞŵůŝĐŚĂŵŶĨĂŶŐŬůĂƌ
ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕ĚĂƐƐǁŝƌďĞŝƵŶƐƐĞůďƐƚĂŶĨĂŶŐĞŶŵƺƐƐĞŶ͘
ĂƐ ŝƐƚ ďĞŝ ĚĞŶ ǀŽƌĂŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞŶ tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐĞŶ͕
die zu diesen Themen angeboten wurden, eben in 
ŬĞŝŶĞƌtĞŝƐĞŐĞƐĐŚĞŚĞŶ͘
DĂƩŚŝĂƐ: Sehr hilfreich war, dass die Kommune 
ŚŝŶƚĞƌ ĚŝĞƐĞŵ ƌďĞŝƚƐĂƵŌƌĂŐ ŐĞƐƚĂŶĚĞŶ ŚĂƚ ƵŶĚ
ǌƵĚĞŵ ĚŝĞ EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ ŐĞƐĞŚĞŶ ŚĂƚ͕ ĚĞŶ ƵŌƌĂŐ
ƐŽ ǌƵ ƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌĞŶ͕ ǁŝĞ ǁŝƌ ĚĂƐ ŝŵ WƌŝŶǌŝƉ ŝŶ ĚĞƌ
ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞĞƌĂƌďĞŝƚĞƚŚĂďĞŶ͘ĂƐŵƵƐƐŵĂŶĂƵĐŚ
ƐĂŐĞŶ͘ĂƐŚĂƚŵĂŶĂƵĐŚŶŝĐŚƚƺďĞƌĂůů͘
Ein Einblick in den Seminarraum: Gruppeninterview mit SozialarbeiterInnen aus Saalfeld
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WĞƌƐƂŶůŝĐŚĞZƺĐŬďůŝĐŬĞĂƵĨĚŝĞtĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐ
ŶŶĞƩ: Ich habe mich mit dem Thema des Rechts-
ĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐĂƵĐŚǀŽƌŚĞƌƐĞŚƌŝŶƚĞŶƐŝǀďĞĨĂƐƐƚ͘ďĞƌ
ŵŝƚůŝĐŬĂƵĨŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝƐƚŵŝƌŬůĂƌĞƌŐĞǁŽƌĚĞŶ͕
ǁĂƐ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚ ŝƐƚ ƵŶĚ ǁĂƐ ĞďĞŶ ŶŝĐŚƚ͘
ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ŐůĞŝĐŚ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ ĂƐ
ǌƵƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ͕ŚĂďĞŝĐŚĂůƐŽŐĞůĞƌŶƚ͘
DĂƩŚŝĂƐ͗ &ƺƌŵŝĐŚǁĂƌĚŝĞďŝŽŐƌĂĮƐĐŚĞƌďĞŝƚ ŐĂŶǌ
ǁŝĐŚƟŐ͘ Ƶŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚŝĞ ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ ŵŝƚ
ĚĞŶ ĞŝŐĞŶĞŶ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ ŶƚĞŝůĞŶ ƵŶĚ ĚĞŶ
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ&ŽƌŵĞŶǀŽŶŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐŝŶŵĞŝŶĞƌ
ŝŽŐƌĂĮĞ͘
ůĂƵĚŝĂ͗ĂŬƌŝĞŐĞ ŝĐŚ ũĞƚǌƚŶŽĐŚ'ćŶƐĞŚĂƵƚ͘Ğŝŵŝƌ
war das die „Inselübung“1 mit den unterschiedlichen 
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ŚŝĞƌ ůĞďĞŶĚĞŶDĞŶƐĐŚĞŶŐƌƵƉ-
ƉĞŶ ;DŝŶĚĞƌŚĞŝƚĞŶͿ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ ƺďĞƌ ĚŝĞ
ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ͕ǁĞƌǀŽŶĚĞŶϮϭĞǁĞƌďĞƌŶŶƵŶĂƵĨĚŝĞ
/ŶƐĞů ĨĂŚƌĞŶ ĚƵƌŌĞ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ĂůůĞ ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕ ĞŝŶĞŶ
<ŽŶƐĞŶƐǌƵďŝůĚĞŶ͕ĂďĞƌŬĞŝŶĞƌǀŽŶƵŶƐŝƐƚĂƵĨŐĞƐƚĂŶ-
ĚĞŶƵŶĚŚĂƚŐĞƐĂŐƚ͗ͣ/ĐŚŵĂĐŚĞŚŝĞƌŶŝĐŚƚŵŝƚ͘͞
ŚƌŝƐƟĂŶ: Bei der Arbeit am Umgang mit 
&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚŚĂďĞŶǁŝƌŶŝĐŚƚƐƚĂďƵŝƐŝĞƌƚ͘ŝŶ
^Ăƚǌ ĚĞƌ ^ĞŵŝŶĂƌůĞŝƚƵŶŐ ŝƐƚ ŵŝƌ ŶŽĐŚ ŝŶ ƌŝŶŶĞƌƵŶŐ
ŐĞďůŝĞďĞŶ͗ ͣƐ ŝƐƚ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ Ăůů ĚŝĞƐĞ ŝŶŐĞ
ŐĂŶǌ ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚ ƵŶĚ ŽīĞŶ ĂŶƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ tĂƐ ĂďĞƌ
ƵŵŐĞŬĞŚƌƚ ŶŝĐŚƚ ďĞĚĞƵƚĞƚ͕ ĚĂƐƐ ŵĂŶ ďĞŝ ĚŝĞƐĞŶ
sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶďůĞŝďĞŶŵƵƐƐ͘͞ /ĐŚŐůĂƵďĞ͕ǁŝƌŵƺƐƐĞŶĚŝĞ
ĞŝŐĞŶĞŶsŽƌƵƌƚĞŝůĞŽīĞŶ͕ŬůĂƌƵŶĚĚĞƵƚůŝĐŚďĞŶĞŶŶĞŶ
ŬƂŶŶĞŶ͕ĞƌƐƚĚĂŶŶŬƂŶŶĞŶǁŝƌĚĂƌĂŶĂƌďĞŝƚĞŶ͘ƐŝƐƚŝŶ
KƌĚŶƵŶŐ͕ũĞŵĂŶĚĞŶŶŝĐŚƚǌƵŵƂŐĞŶ͕ĂďĞƌŝĐŚŵƵƐƐŝŚŶ
ŶŝĐŚƚĂƵƐŐƌĞŶǌĞŶ͘
DĂƩŚŝĂƐ͗DŝƌŐŝŶŐĞƐćŚŶůŝĐŚ͘/ĐŚĚĞŶŬĞ͕ĚĂƐƐŝĐŚĞŝŶ
ŽīĞŶĞƌDĞŶƐĐŚďŝŶ͘ƐǁĂƌĨƺƌŵŝĐŚũĞĚŽĐŚǁŝĐŚƟŐ͕ǌƵ
ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͕ǁŽŵĞŝŶĞŶƚĞŝůĞĚĂďĞŝƐŝŶĚ͗tŽǁĞƌĚĞŝĐŚ
ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚ͍tŽǁĞƌĚĞŝĐŚƌĂƐƐŝƐƟƐĐŚ͍tŽƐĞƚǌĞ
ŝĐŚďĞŝŵŝƌĂŶ͍hŶĚĚĂƐ^ƉĂŶŶĞŶĚĞ͕ĚĂƐĚĂďĞŝƐŝĐŚƚďĂƌ
ǁŝƌĚ͕ŝƐƚ͗tŝĞŬĂŶŶŝĐŚŵĞŝŶĞtĞƌƚĞĂŶĚĞƌĞŶtĞƌƚĞŶ
ĞŶƚŐĞŐĞŶ ƐƚĞůůĞŶ͍ /ĐŚ ǁĞŝƘ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ ŵŝƌ ŵŝƚ ĚŝĞƐĞƌ
tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐŐĞůƵŶŐĞŶŝƐƚ͘/ĐŚŚĂďĞũĞƚǌƚĞŝŶĞŶĂŶĚĞƌĞŶ
Ansatz für mich gefunden und glaube, dass es nicht 
ĂƵƐƌĞŝĐŚƚ͕ ŶƵƌ ĚĞŶ ůŝĐŬ ĂƵĨ ĚĞŶ ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ
ǌƵǁĞƌĨĞŶ͘sŝĞůŵĞŚƌŵƺƐƐĞŶǁŝƌǁŝƌŬůŝĐŚŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ
in allen anderen Bereichen suchen und eine ernste 
tĞƌƚĞĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞŶ <ƌĞŝƐĞŶ ĚĂƌƺďĞƌ ĨƺŚƌĞŶ͘
_______________
1ͣ/ŶƐĞůƐƉŝĞů͞ŝƐƚĞŝŶĞŶƟͲŝĂƐͲmďƵŶŐ͘ŝĞmďƵŶŐĚŝĞŶƚĚĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶZĞŇĞǆŝŽŶ
ǀŽŶƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ͕sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶƵŶĚĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŵsĞƌŚĂůƚĞŶ͘DŝƚĚŝĞƐĞƌ
mďƵŶŐŬƂŶŶĞŶ<ƌŝƚĞƌŝĞŶƵŶĚDĂƘƐƚćďĞŚĞƌĂƵƐŐĞĂƌďĞŝƚĞƚƵŶĚŬƌŝƟƐĐŚƺďĞƌ-
ƉƌƺŌǁĞƌĚĞŶ͕ĂŶĚĞŶĞŶǁŝƌƵŶƐďĞŝĚĞƌĞǁĞƌƚƵŶŐƵŶĚĞƵƌƚĞŝůƵŶŐĂŶĚĞƌĞƌ
DĞŶƐĐŚĞŶƵŶĚ'ƌƵƉƉĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌĞŶ͘ 
ŶŶĞƩ͗&ƺƌŵŝĐŚŝƐƚĚŝĞtĞƌƚĞĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶŝŶƵŶƐĞƌĞŵ
dĞĂŵŚĂŌĞŶŐĞďůŝĞďĞŶ͘ĂƐŚĂƚŵŝĐŚǁŝƌŬůŝĐŚŶĂĐŚŚĂů-
ƟŐďĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ͘ĂƐŝƐƚĂƵĐŚĚĂƐ͕ǁĂƐŵŝƌŬůĂƌŐĞǁŽƌ-
ĚĞŶŝƐƚ͕ǁĂƐĨƌƺŚĞƌŝŶŵĞŝŶĞƌƌďĞŝƚĂƵĐŚŐĞĨĞŚůƚŚĂƚ͘
tĂƐŵŝƌ ƐĞůďƐƚ ŐĞĨĞŚůƚ ŚĂƚ͘ŝĞƐĞŝƐŬƵƐƐŝŽŶŚĂƚ ďĞŝ
ŵŝƌŐĂŶǌǀŝĞůŐĞƂīŶĞƚ͘ƐŝƐƚĞƚǁĂƐ͕ǁĂƐŝŵŵĞƌǌƵŬƵƌǌ
ŬŽŵŵƚ͘tŝƌŵĂĐŚĞŶ ƵŶƐ ǀŝĞů ǌƵǁĞŶŝŐ ŬůĂƌ͕ ǁĂƐ Ĩƺƌ
tĞƌƚĞǁŝƌŚĂďĞŶƵŶĚǁĞůĐŚĞtĞƌƚĞǁŝƌǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ͘
ůĂƵĚŝĂ͗  ƵĐŚ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ ǁĂƌ ĚŝĞ tĞƌƚĞĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶ
ŝŵ dĞĂŵ ƐĞŚƌ ǁŝĐŚƟŐ͘ tŝƌ ŚĂďĞŶ ĞƌƐƚ ŝŶ
<ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶ ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ ƵŶĚ ĚĂŶŶ ĚŝĞ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ
ĚĞŵ WůĞŶƵŵ ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ͘ ĂƐ ŝĞů ďĞƐƚĂŶĚ ĚĂƌŝŶ͕
WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶůŝƐƚĞ ĚĞƌ dĞĂŵǁĞƌƚĞ ǌƵ ĞƌƐƚĞůůĞŶ͘ tŝƌ
ŚĂďĞŶ ƵŶƐ ďĞƐƟŵŵƚĞ ZĞŐĞůŶ ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ ƵŶĚ ƚƌŽƚǌ
ĂůůĞƌ hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ĚĂŵŝƚ ďĞŐŽŶŶĞŶ͕ ĂŶ
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ ,ĂŶĚůƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ ǌƵ ĂƌďĞŝƚĞŶ͘ ĂƐ
ǁĂƌĚĞƌĞƌƐƚĞ^ ĐŚƌŝƩ͘ŝĞƌƚƵŶĚtĞŝƐĞ͕ǁŝĞĚŝĞďĞŝĚĞŶ
ZĞĨĞƌĞŶƟŶŶĞŶŵŝƚƵŶƐŐĞĂƌďĞŝƚĞƚŚĂďĞŶ͕ŚĂƚĞƐĞƌƐƚ
ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕ĚĂƐƐǁŝƌƵŶƐĂůƐ'ƌƵƉƉĞƐŽǁĞŝƚŐĞƂīŶĞƚ
ŚĂďĞŶ͘ƐŚĞƌƌƐĐŚƚĞĞŝŶǀĞƌƚƌĂƵĞŶƐǀŽůůĞƐ<ůŝŵĂ͕ĂďĞƌ
ĚĂƐ ƐƚĞŚƚ ƵŶĚ Ĩćůůƚ ũĂ ŵŝƚ ĚĞƌ ^ĞŵŝŶĂƌůĞŝƚƵŶŐ͘ ŝĞ
ďĞŝĚĞŶZĞĨĞƌĞŶƟŶŶĞŶŚĂďĞŶƐŝĐŚƐĞůďƐƚĞŝŶ^ƚƺĐŬǁĞŝƚ
ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚƵŶĚǁĂƌĞŶĂƵƚŚĞŶƟƐĐŚ͘
͢ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͚ĂůƐĨĞƐƚĞƌĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĚĞƌ
tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐ
ůĂƵĚŝĂ͗ &ƺƌŵŝĐŚǁĂƌĚĞƌĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞƐƉĞŬƚĞŝŶ
ŐƌŽƘĞƐ &ƌĂŐĞǌĞŝĐŚĞŶ͘ ŵ ŶĨĂŶŐ ŚĂďĞ ŝĐŚ ŐĞĚĂĐŚƚ͗
ͣ:ĂŐƵƚ͕ĚŝĞ:ƵĚĞŶ͕ĚĞƌŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐʹƐĐŚŽŶŐĞŚƂƌƚ͖
ǀŝĞů ŐĞůĞƐĞŶ͕ ĂďĞƌ͙ Őŝďƚ ĞƐ ĚŝĞ ŶŽĐŚ͍͞KŌŚĂƚŵĂŶ
ein Bauchgefühl dazu, aber im Arbeitsalltag reagiert 
ŵĂŶ ŶŝĐŚƚ ŝŵŵĞƌ ƐŽ͕ ǁŝĞ ŵĂŶ Ĩƺƌ ŵĞŝŶĞ ĞŐƌŝīĞ
ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ ŵƺƐƐƚĞ͘ hŶĚ ŵĂŶ ŝƐƚ ũĂ ƐĞůďƐƚ ŶŝĐŚƚ ĨƌĞŝ
ĚĂǀŽŶ͘ DĂŶĐŚŵĂů ŝƐƚ ĞƐ ^ĐŚĞƵ͘ DĂŶĐŚŵĂů ŝƐƚ ĚĂƐ
WƌŽďůĞŵŶŝĐŚƚŬůĂƌǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͘DĂŶĐŚŵĂůŝƐƚĞƐĂƵĐŚ
ĚŝĞŶŐƐƚǀŽƌ<ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ͘
DĂƩŚŝĂƐ͗DĞŝƐƚĞŶƐŬŽŵŵƚĚŝĞƐĞƐdŚĞŵĂĞŚĞƌŝŶĚĞŶ
ƵƐƐĂŐĞŶ͗ ͣEĂǁŝƌ ƐŝŶĚ ĞŚĚĂƌĂŶ ƐĐŚƵůĚ͘hŶƐǁƵƌĚĞ
ũĂŝŵŵĞƌĚŝĞ^ĐŚƵůĚĂƵĨĞƌůĞŐƚ͘͞ ^ŽůĐŚĞƵƐƐĂŐĞŶŚƂƌƚ
ŵĂŶƐĐŚŽŶǀŽŶĚĞŶ>ĞƵƚĞŶ͘
ůĂƵĚŝĂ͗ tĂƐ Ĩƺƌ ŵŝĐŚ ĂƵĐŚ ŶŽĐŚ ĞŝŶ ƵĬćŶŐĞƌ
ŝƐƚ͕ ƐŝŶĚ ĚŝĞ :ƵĚĞŶǁŝƚǌĞ͘ :Ğƚǌƚ ŶĞŚŵĞ ŝĐŚ ŐĂŶǌ ŽŌ
ǁĂŚƌ͕  ǁŝĞ ǀŝĞů ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŝŵ hŵůĂƵĨ ŝƐƚ͗ ͣtŽůůĞŶǁŝƌ
ǁĞƩĞŶ͍tĞƩĞŶƚƵŶĚŝĞ:ƵĚĞŶ͘͞ ďĞƌĂƵĐŚtŝƚǌĞƺďĞƌ
^ĐŚǁĂƌǌĞƵŶĚĞŚŝŶĚĞƌƚĞǁŝůůŝĐŚŐĂƌŶŝĐŚƚŵĞŚƌŚƂƌĞŶ͘
'ĞŶĂƵ ĚĂƐ ƐŝŶĚ ĚŝĞ ĂďǁĞƌƚĞŶĚĞŶ ƵŶĚ ŝŶƚŽůĞƌĂŶƚĞŶ
,ĂůƚƵŶŐĞŶ͘ ƵĐŚ ŝŶ ƵŶƐĞƌĞƌ 'ƌƵƉƉĞ ĮĞůĞŶ ƵŶƐ ǀŝĞůĞ
ĞŝƐƉŝĞůĞ ĞŝŶ͕ ǁĞŝů ƐŝĞ ŝŵ ůůƚĂŐ ƐŽ ŽŌ ǀŽƌŬŽŵŵĞŶ͘ 
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Tommy͗ &ƺƌŵŝĐŚǁĂƌ ŬůĂƌ͕  ĚĂƐƐ ĚĞƌ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ
ĂůƐĞŝƐƉŝĞůĨƺƌŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƚĞŚƚ͘ƌƐƚŵĂůƐŽ͘ĂƐƐ
ĚĂŶĂƚƺƌůŝĐŚŵĞŚƌĚĂŚŝŶƚĞƌƐƚĞĐŬƚ͕ŚĂďĞŝĐŚŵŝƌƐĐŚŽŶ
ŐĞĚĂĐŚƚ͘
ůĂƵĚŝĂ: Ich habe gerade die Bilder von der 
&ŽůŝĞŶƉƌćƐĞŶƚĂƟŽŶǀŽƌƵŐĞŶ͘tŝƌƐĂƘĞŶĂůůĞŝŵ<ƌĞŝƐ
ƵŶĚŬĞŝŶĞƌŚĂƚĞƚǁĂƐŐĞƐĂŐƚ͘ůƐŽ ŝĐŚĞƌůĞďĞďĞŝŵŝƌ
ŐĂŶǌŽŌʹŶĂ ũĂ͕ ŝĐŚǁŝůůŶŝĐŚƚ ƐĂŐĞŶďǁĞŚƌʹ͕ĂďĞƌ
ŵĂŶ ŝƐƚ ĚĞƐ dŚĞŵĂƐ ŵĂŶĐŚŵĂů ƺďĞƌĚƌƺƐƐŝŐ͘ Dŝƚ
ĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĂŝƐƚŝŵŵĞƌĞŝŶ^ĐŚƵůĚŐĞĨƺŚůǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘
ƵĐŚďĞŝŵŝƌŝƐƚĚĂƐƐŽ͘/ĐŚŬĂŶŶŶŝĐŚƚƐĚĂĨƺƌ͘ /ĐŚŚĂďĞ
damals nicht gelebt und will mich auch nicht mein 
Leben lang irgendwie dafür verantwortlich fühlen 
ŵƺƐƐĞŶ͘/ŵ^ĞŵŝŶĂƌǁƵƌĚĞŐĞƐĂŐƚ͗ͣƐŝƐƚǁŝĐŚƟŐĂŵ
ŶĚĞĚŝĞƐĞƐ ^ĞŵŝŶĂƌƐ͕ ĚŝĞƐĞ dŚĞŵĞŶŶŝĐŚƚ ǌƵƌ ^ĞŝƚĞ
ǌƵƐĐŚŝĞďĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶǌƵƐĐŚĂƵĞŶ͕ǁĞůĐŚĞ&ƵŶŬƟŽŶĞŶ
ƐŝĞďĞŝĞŝŶĞŵƐĞůďƐƚŚĂďĞŶ͘͘Ś͘ŝĐŚŬĂŶŶŵŝĐŚĚĂŵŝƚ
auseinandersetzen, aber ich muss mich nicht dafür 
ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ ʹ ŝŵ ^ŝŶŶĞ ǀŽŶ ƐĐŚƵůĚŝŐ ʹ ĨƺŚůĞŶ͘͞ 
DŽŶŝŬĂ ŚĂƚ ĚĂƐ ŐĂŶǌ ĚĞƵƚůŝĐŚ ŐĞƐĂŐƚ͗ ĂƐ ǁŝƌĚ
ŽŌ  ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ ŐůĞŝĐŚ ŐĞƐĞƚǌƚ͕ ĂďĞƌ ĚĂƐ ŚĂƚ ŶŝĐŚƚƐ
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƚƵŶ͘ĞŶŶǁŝƌƐŝŶĚĞŝŶĞǀƂůůŝŐĂŶĚĞƌĞ
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ hŶĚ ĚĂƐ ĂƵƐ ŝŚƌĞŵ DƵŶĚ ǌƵ ŚƂƌĞŶ ʹ
ĚĞŶŶŝĐŚŵĞŝŶĞ͕ƐŝĞŚĂƚũĂŵŝƚŝŚƌĞƌŝŽŐƌĂĮĞƵŶĚŝŚƌĞƌ
,ĞƌŬƵŶŌĞŝŶĞĂŶĚĞƌĞZŽůůĞʹ ǁĂƌĨƺƌŵŝĐŚƐĞŚƌǁŝĐŚƟŐ͘
/ĐŚ ŐĞƌĂƚĞ ŽŌ ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ ŝŶ ƐŽůĐŚĞ ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ
ƺďĞƌ ĚŝĞƐĞƐ dŚĞŵĂ͕ ƐĞŝ ĞƐ ŝŵ &ƌĞƵŶĚĞƐŬƌĞŝƐ͕ ŝŵ
ĞŬĂŶŶƚĞŶŬƌĞŝƐŽĚĞƌĂƵĐŚďĞŝĚĞƌƌďĞŝƚ͘KŌŵƵƐƐŝĐŚ
ŵŝĐŚǀŽŶDŝŐƌĂŶƚĞŶĂůƐ&ĂƐĐŚŝƐƚďĞƐĐŚŝŵƉĨĞŶůĂƐƐĞŶ͕
ŽĚĞƌĂůƐEĂǌŝ͕ǁĞŝůǁŝƌ'ƌĞŶǌĞŶƐĞƚǌĞŶǁŽůůĞŶ͘
DĂƩŚŝĂƐ͗ /ĐŚ ĚĞŶŬĞ ĂƵĐŚ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ĞŝŶĞ
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ ŚĂďĞŶ͕ ƵŶĚ sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ ŚĞŝƘƚ͕
dass wir uns dagegen stellen, uns dagegen wehren, 
ǁĞŶŶ DĞŶƐĐŚĞŶ ǀĞƌƵŶŐůŝŵƉŌ ǁĞƌĚĞŶ͘ tŝƌ ŵƺƐƐĞŶ
ĂƵĨƉĂƐƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ ŶŝĐŚƚ ĞŝŶĞ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ ǁĞƌĚĞŶ͕
ŝŶ ĚĞƌ 'ƌƵƉƉĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƌ ,ĞƌŬƵŶŌ ŽĚĞƌ
ŝŚƌĞƌ ZĞůŝŐŝŽŶ ĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ĂƐ ŝƐƚ ƵŶƐĞƌĞ
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͘ ŝĞ ŚĂďĞŶ ǁŝƌ ĞŝŶĨĂĐŚ͘ ŝĞ ŬƂŶŶĞŶ
ǁŝƌŶŝĐŚƚǁĞŐƐĐŚŝĞďĞŶ͘ďĞƌĞƐŐĞŚƚŚŝĞƌŶŝĐŚƚƵŵĚŝĞ
^ĐŚƵůĚĨƌĂŐĞ͕ǁĞŝůĚĂƐĚŝĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶǀŽƌƵŶƐďĞƚƌŝīƚ͘
/ĐŚĚĞŶŬĞĂƵĐŚ͕ĚĂƐƐŝĐŚĚĂƐũĞƚǌƚďĞŐƌŝīĞŶŚĂďĞ͘
ůĂƵĚŝĂ: Ich glaube, dass wir uns mit diesen Themen auf 
ĚĞƌƉŽůŝƟƐĐŚĞŶďĞŶĞďĞƌĞŝƚƐĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌĞŶ͘ďĞƌ
ŝĐŚĚĞŶŬĞĂƵĐŚ͕ĚĂƐƐǁŝƌ ĂůůĞ ĞŝŶĞŶtŝƐƐĞŶƐǌƵǁĂĐŚƐ
ďĞŬŽŵŵĞŶŚĂďĞŶ͘
ŚƌŝƐƟĂŶ͗ /ŵ sŽƌĨĞůĚ ĚĂĐŚƚĞ ŝĐŚ ĞƌƐƚ͗ ͣ'Ƶƚ͕ ĞƐ ŝƐƚ
ĞŝŶ ƐŽǌŝĂůƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚ ŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞƐ ^ĞŵŝŶĂƌ ŵŝƚ
tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐƐƐĐŚƵůƵŶŐƵƐǁ͘͞ ůƐŝĐŚĚĂŶŶĚŝĞĞƌƐƚĞŶ
ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶŵĂĐŚƚĞ͕ ĚĂĐŚƚĞ ŝĐŚ͗ ͣ/Ɛƚ ĚĂƐŶŝĐŚƚĚŽĐŚ
ĞŝŶ ďŝƐƐĐŚĞŶ ĂŶ ƵŶƐ ǀŽƌďĞŝ͍tŽůůƚ /Śƌ ũĞƚǌƚ ŚŝĞƌ ĞŝŶ
ďĞŬĂŶŶƚĞƐWƌŽũĞŬƚĂďŚĂůƚĞŶ͕ĚĂƐŝŚƌĞďĞŶŚĂďƚƵŶĚĚĂƐ
ƵŶƐǀŝĞůůĞŝĐŚƚŐĂƌŶŝĐŚƚƐŽƚĂŶŐŝĞƌƚ͍͞ďĞƌĂůƐƐŝĐŚĚĂƐ
ƐŽ ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚ Ĩƺƌ ĞŝŶ ŐĞƐĂŵƚĞƐ 'ƌƵŶĚůĂŐĞŶƚŚĞŵĂ
ŐĞƂīŶĞƚ ŚĂƚ͕ ĨĂŶĚ ŝĐŚ ĞƐ ŐƵƚ͘ hŶĚ Ăŵ ŶĚĞ ǁĂƌ ĞƐ
ĂƵĐŚŬůĂƌ͘ hŶĚĞƐ ŝƐƚĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĂƵĐŚĚĂƐdŚĞŵĂ͕ĚĂƐ
ĨƺƌĞƵƚƐĐŚĞŝŶĚŝĞƐĞƌĞŝƚĞŝŶĨĂĐŚǀĞƌǁŝƌƌĞŶĚŝƐƚ͘/ĐŚ
ǁƺƌĚĞ ƐŽŐĂƌ ƐĂŐĞŶ͗ ͣtŽ ŚćŶŐĞŶ ŵĞŚƌ ŵŽƟŽŶĞŶ
ĚƌĂŶĂůƐŚŝĞƌ͍ ͞/ĐŚĞƌŝŶŶĞƌĞŵŝĐŚĂŶĞŝŶĞ^ŝƚƵĂƟŽŶŝŵ
^ĞŵŝŶĂƌ͕ ŝŶĚĞƌĚŝĞŐƌŽƘĞĞƉƌĞƐƐŝŽŶĂƵƐďƌĂĐŚ͕ĂůƐǁŝƌ
ƵŶƐĞƌĞŝůĚĞƌǀŽŶ:ƵĚĞŶĂƵĨŐĞǌćŚůƚŚĂďĞŶ͘ĂƐŚĂƚĂůůĞ
ƌƵŶƚĞƌŐĞǌŽŐĞŶ͘
Tommy͗ĞŝŵŝƌŬĂŶŶŝĐŚĚĂƐƐĐŚǁĞƌďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͘/ĐŚ
ďŝŶĞŝŶĞƌ͕ ĚĞƌƐŝĐŚŵŝƚĚĞŵdŚĞŵĂĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƚ͘
Ğƌ ĚĞŶŬƚ͕ ƺďĞƌ /ƐƌĂĞů ƵŶĚ :ƵĚĞŶ ǀŝĞů ŐĞůĞƐĞŶ ǌƵ
ŚĂďĞŶ͘DĂŶŚĂƚƐĞŝŶĞĞŝŐĞŶĞDĞŝŶƵŶŐǌƵĚĞŶŝŶŐĞŶ͕
ĂƵĐŚ ǌƵƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ ^ŝƚƵĂƟŽŶ ŝŶ /ƐƌĂĞů ƵŶĚ WĂůćƐƟŶĂ͘
/ĐŚĚĞŶŬĞ͕ĚĂƐĐŚĞƵƚŵĂŶŽŌŵĂůƐĚŝĞ<ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ͕
ŵĂŶĐŚŵĂů ƐĞůďƐƚ ŝŵ <ŽůůĞŐĞŶŬƌĞŝƐ͘ /ĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ŚŝĞƌ
ŚĂƚŵĂŶŶŐƐƚǀŽƌĚĞƌ<ŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ͕ǀŝĞůůĞŝĐŚƚĂƵĐŚ
ŶŐƐƚ ĚĂǀŽƌ͕  ĨĂůƐĐŚ ǌƵ ĚĞŶŬĞŶ͘KďǁŽŚů ĞƐ ƐŽǁĂƐ ũĂ
ǀŝĞůůĞŝĐŚƚŶŝĐŚƚŐŝďƚ͘ďĞƌĚŝĞŶŐƐƚŚĂƚŵĂŶƚƌŽƚǌĚĞŵ͘
>ŝĞŐĞŝĐŚũĞƚǌƚǀƂůůŝŐĚĂŶĞďĞŶŵŝƚŵĞŝŶĞŶ͙͍
ůĂƵĚŝĂ͗ KŚ ũĂ͘ ĂƐ ŝƐƚ ĞŝŶ ^ƉŝĞŐĞůƚŚĞŵĂ͘ Ğŝ
ĚŝĞƐĞŵdŚĞŵĂŐƵĐŬƐƚĚƵ ŝŶĚĞŶ^ƉŝĞŐĞů͘hŶĚ ŝŶĚĞŶ
^ƉŝĞŐĞů ǌƵ ŐƵĐŬĞŶ͕ ŬĂŶŶ ǁĞŚƚƵŶ͘ tĂƌƵŵ ŵĂĐŚƚ
ŵŝƌ ĚĂƐ dŚĞŵĂ ŶŐƐƚ͍ tĞŐĞŶ ĚĞƌ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ ǌƵŵ
EĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ͍ tĞŐĞŶ ĚĞƌ sĞƌďŝŶĚƵŶŐ ǌƵŵ
DŽƌĚĂŶĚĞŶ :ƵĚĞŶ͍^Žůů ŝĐŚĚĂƐdŚĞŵĂĂƵƐĚŝĞƐĞŵ
'ƌƵŶĚĂƵƐŵĞŝŶĞŵ'ĞĚćĐŚƚŶŝƐǀĞƌďĂŶŶĞŶ͍ĂŵƺƐƐƚĞ
ŝĐŚ ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ ^ƉŝĞŐĞů ƐĐŚĂƵĞŶƵŶĚĞƌŬĞŶŶĞŶ͗
ƵĐŚŝĐŚŚĂďĞƐŽůĐŚĞƺŐĞ͘ŝĞŶŐƐƚǀŽƌĚĞŵ^ƉŝĞŐĞů
ƚƵƚŶŝĐŚƚŝŵŵĞƌŐƵƚ͘ĂƐƌŬĞŶŶĞŶĚĞƌĞŝŐĞŶĞŶŶƚĞŝůĞ
ŝƐƚŬƌćŌĞǌĞŚƌĞŶĚ͘
Tommy͗ŝĞƐĞƐͣ^ĐŚŽŶǁŝĞĚĞƌ͞ŽĚĞƌͣĐŚĚƵŵĞŝŶĞ
'ƺƚĞ͕ ƐĐŚŽŶ ǁŝĞĚĞƌ EĂƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ͘ ^ĐŚŽŶ
ǁŝĞĚĞƌ͊͞DĂŶƐĂŐƚĞƐĞŝŶĨĂĐŚƐŽ͘
ŚƌŝƐƟĂŶ͗ ŝĞ ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞ <ŽƉƉĞůƵŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ EĂ-
ƟŽŶĂůƐŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ͕ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞ-
ŵŝƐŵƵƐĞƌƐĐŚĞŝŶƚǀŝĞůĞŶDĞŶƐĐŚĞŶǌƵĞŝŶĨĂĐŚǌƵƐĞŝŶ͘
,ŝĞƌ ǁŝƌĚ ĂƵĐŚ ŝŐĞŶǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ ĞŝŶ ^ƚƺĐŬ ǁĞŝƚ
ĂƵƐŐĞďůĞŶĚĞƚ͘
Ein Einblick in den Seminarraum: Gruppeninterview mit SozialarbeiterInnen aus Saalfeld
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ŶŶĞƩ͗ /ĐŚ ŬĂŶŶ ŵŝĐŚ ĞƌŝŶŶĞƌŶ͕ ĚĂƐƐ ŝĐŚ ŝŶ ĚĞŵ
^ĞŵŝŶĂƌ͕ ŝŶĚĞŵĞƐƵŵŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐŐŝŶŐ͕ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚ
ƌĞĂŐŝĞƌƚŚĂďĞ͘/ĐŚŚĂďĞŵŝĐŚƐĞŚƌĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶŵƺƐƐĞŶ͕
ŶŝĐŚƚ ǌƵ ǁĞŝŶĞŶ͘ tĞŶŶ ǁŝƌ ĚĂŵŝƚ ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͕ƌĞĂŐŝĞƌĞŶǁŝƌ͘ /ĐŚƌĞĂŐŝĞƌĞƐŽ͘hŶĚĞƐƐƟŵŵƚ
ƐĐŚŽŶ͘ Ă ŶƺƚǌĞŶ ŵŝƌ ŵĞŝŶĞ ŐĂŶǌĞŶ tĞƌƚĞ ŝŶ ĚĞŵ
ƵŐĞŶďůŝĐŬĂƵĐŚŶŝĐŚƚƐ͘/ĐŚďŝŶďĞƚƌŽīĞŶƵŶĚŝŶĚĞŵ
DŽŵĞŶƚĂƵĐŚŚŝůŇŽƐ͘/ĐŚĚĞŶŬĞ͕ǁŝƌŚĂĐŬĞŶǌƵǀŝĞůĂƵĨ
ZĞĐŚƚƐĞǆƚƌĞŵŝƐŵƵƐ ŚĞƌƵŵ͘ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ǁŝƌĚ ŐĂƌ
ŶŝĐŚƚĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ͘
DĂƩŚŝĂƐ: Zum einen hat der Rechtsextremismus 
ďĞŝ ŵŝƌ ŐĂŶǌ ǀŝĞů ŵŝƚ ĚĞŵ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ǌƵ ƚƵŶ͘
ĂƐ ŐĞŚƂƌƚ ĨƺƌŵŝĐŚƵŶƚƌĞŶŶďĂƌ ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ƵĨĚĞƌ
ĂŶĚĞƌĞŶ ^ĞŝƚĞ ĚĞŶŬĞ ŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ &ŽŬƵƐ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ
ĚĞŶŶŽĐŚ ǌƵ ĞŶŐ ŝƐƚ͘ sŝĞůůĞŝĐŚƚŵƵƐƐŵĂŶĚĂƐ dŚĞŵĂ
ĚŽĐŚďƌĞŝƚĞƌĂŶŐĞŚĞŶ͘
ŶŶĞƩ: Also mir ist auch bewusst geworden, dass 
ŝĐŚ ĞƐ ǀŽƌŚĞƌ ĂƵƐŐĞďůĞŶĚĞƚ ŚĂďĞ͘ Ɛ ŚĂƚ ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ
ĚĂǌƵŐĞŚƂƌƚ͕ ĂďĞƌĂůƐďĞƐŽŶĚĞƌĞƐdŚĞŵĂŚĂďĞ ŝĐŚĞƐ
ĂƵĐŚŶŝĞďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘
DĂƩŚŝĂƐ: Ich gehe mit solchen Fragen so um, dass 
ŝĐŚĨŽƌŵƵůŝĞƌĞ͕ǁĂƐŝĐŚĚĞŶŬĞ͗ͣWĞƌƐƂŶůŝĐŚĂůƐDĞŶƐĐŚ
ŵŝƚ ĞŝŶĞŶ ϭϴ :ĂŚƌĞŶ ŝƐƚ ĚĂƐ ŶŝĐŚƚ ĞŝŶĞ ^ĐŚƵůĚ͕
ĚĂƐƐ ĚĂƐ ŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚ ƐŽ ŐĞůĂƵĨĞŶ ŝƐƚ͘ tŝƌ ŵƺƐƐĞŶ
ďůŽƘ ǌƵŬƺŶŌŝŐ ĚĂƌĂƵĨ ĂĐŚƚĞŶ͕  ĚĂƐƐ ŚŝĞƌ ʹ ŝĐŚ ŐĞŚĞ
ũĞƚǌƚĞƌƐƚĞŝŶŵĂů ǀŽŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚĂƵƐʹĚĂƐƐŚŝĞƌ ŝŶ
ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐŽĞƚǁĂƐŶŝĞǁŝĞĚĞƌƉĂƐƐŝĞƌĞŶĚĂƌĨ͘hŶĚ
ĚĂƐŝƐƚŵĞŝŶĞsĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͘͞ ĂƐŬŽŵŵƵŶŝǌŝĞƌĞŝĐŚ
ĞŝŶĨĂĐŚƐŽ͘ĂƐŝƐƚũĞƚǌƚŶŝĐŚƚƵŶďĞĚŝŶŐƚĞŝŶĞ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ͕
ĂďĞƌŝĐŚĚĞŶŬĞŵĂů͕ĞƐŝƐƚǁŝĐŚƟŐ͕ĚĂƐĂƵĐŚŵĂůƐĂŐĞŶ
ǌƵĚƺƌĨĞŶ͘ĂƐŝƐƚǀŝĞůůĞŝĐŚƚĞŝŶĞƌƐƚĞƌ^ĐŚƌŝƩ͘
Tommy͗ /ĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ŬůĂƌĞƌ ŝƐƚ ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĞƐ
&ĂůƐĐŚĚĞŶŬĞŶŝŶĚŝĞƐĞŵ^ ŝŶŶĞŐĂƌŶŝĐŚƚŐŝďƚ͘DĂŶŬĂŶŶ
ĚĂƌƺďĞƌƌĞĚĞŶƵŶĚŵŝƚĚĞŵdŚĞŵĂŽīĞŶĞƌƵŵŐĞŚĞŶ͘
tŝƌŬƵŶŐĚĞƌ^ĞŵŝŶĂƌĞĂƵƐĚĞƌdĞŝůŶĞŚŵĞƌƐŝĐŚƚĂƵĨĚŝĞ
eigene Bildungspraxis
ůĂƵĚŝĂ͗ 'ƌƵƉƉĞŶ͕ ŵŝƚ ĚĞŶĞŶ ǁŝƌ ǌƵ ƚƵŶ ŚĂďĞŶ͕
ůĞƌŶĞŶĂŶƵŶƐĞƌĞŵDŽĚĞůů͕ŽŚŶĞĚĂƐƐǁŝƌƵŶƐĚĞƐƐĞŶ
ďĞǁƵƐƐƚ ƐŝŶĚ͘ ĂƐ ŝƐƚ ŶćŵůŝĐŚ ĚĂƐ ŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞ͘
tĂƐ ŝĐŚ ǁŝĐŚƟŐ ĮŶĚĞ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ 'ĞĚĂŶŬĞ ĚĞƐ
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůƐĂƵĨũĞĚĞŶ&Ăůů^ƉƵƌĞŶŚŝŶƚĞƌůćƐƐƚ͘
/ĐŚĮŶĚĞĚĂƐŝƐƚĞŝŶŐĂŶǌǁŝĐŚƟŐĞƌWƵŶŬƚ͘
DĂƩŚŝĂƐ͗ /Ŷ ĚĞŶ ^ĞŵŝŶĂƌĞŶ ŚĂƚ ŵĂŶ ǁŝƌŬůŝĐŚ ƐŽ
ĞŝŶĞŶ ƵƐƐĐŚŶŝƩ ǀŽŶ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ƵŶĚ ǀŽŶ ŶĚĞƌĞŶ
ďĞŬŽŵŵĞŶ͘ DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ďĞƌĞŝƚƐ ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕ ĞŝŶ
ďŝƐƐĐŚĞŶŽīĞŶĞƌǌƵƐĞŝŶ͕ŵĞƌŬĞŶŝŵŵĞƌǁŝĞĚĞƌ͕ ĚĂƐƐ
ƐŝĞ ĂŶ ŝŚƌĞ 'ƌĞŶǌĞŶ ƐƚŽƘĞŶ͘ tŝƌ ŵĞƌŬĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁŝƌ 
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ŐĞŶĂƵƐŽ ŝŶ ĚĞŶ sŽƌƵƌƚĞŝůĞŶ ǀĞƌŚĂŌĞƚ ƐŝŶĚ͘ ĂŵƵƐƐ
ŵĂŶƐĂŐĞŶ͗ͣ^ĐŚĂƵŶŽĐŚĞŝŶŵĂůŐĞŶĂƵŚŝŶ͘͞ /ĐŚŚĂďĞ
ĚŝĞmďƵŶŐ ͣWŽǁĞƌ &ůŽǁĞƌ͞Ϯ ŝŵŵĞƌ ŶŽĐŚ ǀŽƌ ƵŐĞŶ͘
EĂĐŚ ǁŝĞ ǀŽƌ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ͣŝƚƌŽŶĞ͞3 und den Input zu 
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ ^ŝĐŚƚǁĞŝƐĞŶ ĂƵĨ ŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐ͘ /ĐŚ
ĚĞŶŬĞ͕ĚĂƐŝƐƚďĞŝŵŝƌĂƵĨũĞĚĞŶ&ĂůůŚĂŌĞŶŐĞďůŝĞďĞŶ
ƵŶĚ ǁŝƌŬƚ ǁĞŝƚĞƌ͕  ŵĂů ĞŝŶ ďŝƐƐĐŚĞŶ ŵĞŚƌ͕  ŵĂů ĞŝŶ
ďŝƐƐĐŚĞŶǁĞŶŝŐĞƌ͘
ŶŶĞƩ͗ Ɛ Őŝďƚ ǀŝĞůĞ ŝŶŐĞ͕ ĚŝĞ ŝĐŚ ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ
ŬƂŶŶƚĞ͘ Ƶŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚŝĞ mďƵŶŐ ͣ&ĂŵŝůŝĞŶĨćĚĞŶ ͘͞
ĂƐ ŝƐƚ ďĞŝŵŝƌ ŚćŶŐĞŶŐĞďůŝĞďĞŶ͕ ǁĞŝů ŝĐŚ WĂƌĂůůĞůĞŶ
ǌƵ ŵĞŝŶĞŶ <ŽůůĞŐĞŶ ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ ŬŽŶŶƚĞ͕ ĚŝĞ ŝĐŚ ŶŝĞ
ĞƌǁĂƌƚĞƚ ŚĂƩĞ͕ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ǁĞŝů ŝĐŚ ŵŝƌ ŶŝĞ ĚŝĞ
DƺŚĞ ŐĞŵĂĐŚƚ ŚĂďĞ͕ ĚĂ ŵĂů ŚŝŶǌƵƐĐŚĂƵĞŶ͘ ŝĞ
Idee, die „Familienfäden“ mit ausländischen und 
ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ǌƵ ďĞĂƌďĞŝƚĞŶ͕ ǁćƌĞ ƐŝĐŚĞƌ
ĂƵĐŚŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͘hŶĚĚĂŶŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͗ͣĂŐŝďƚĞƐ
ũĂ ƐĞŚƌ ǀŝĞůĞ WĂƌĂůůĞůĞŶ ƵŶĚ 	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕ ĂƵĐŚŵŝƚ
DĞŶƐĐŚĞŶ͕ ĚŝĞ ŵĂŶ ƐŽŶƐƚ ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ ǀŽƌĚĞƌŐƌƺŶĚŝŐ
ĂďůĞŚŶĞŶǁƺƌĚĞ͘͞ ĂƐŚĂƚŵŝĐŚĂƵĐŚďĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ͘ĂƐ
ŵƵƐƐŝĐŚƐĂŐĞŶ͘ĂƐǁĂƌƐĞŚƌĂƵĨƐĐŚůƵƐƐƌĞŝĐŚ͘
ůĂƵĚŝĂ: Ich arbeite mit den unterschiedlichsten 
ŝĞůŐƌƵƉƉĞŶ ƵŶĚ ǀĞƌƐƵĐŚĞ ĚŝĞ DĞƚŚŽĚĞŶ ĚĞƌ
WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůͲ^ĞŵŝŶĂƌĞŝŶŵĞŝŶĞŶƌďĞŝƚƐƉƌŽǌĞƐƐ
ĞŝŶŇŝĞƘĞŶǌƵůĂƐƐĞŶ͘tŝƌƐƚƌŝĐŬĞŶŐĞƌĂĚĞĞŝŶWƌŽũĞŬƚ͕ĚĂƐ
ŚĞŝƘƚͣ DĞŝŶĞ,ĞŝŵĂƚŝƐƚʹ dĞĞŶŝĞƐĂůƐtĞůƚĞŶǁĂŶĚůĞƌ ͘͞
ŽƌƚǀĞƌƐƵĐŚĞŝĐŚ͕ŵŝƚŬůĞŝŶĞŶŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞŶ/ŵƉƵůƐĞŶ
ŵŝƩĞůƐ^ĞůďƐƚĞƌĨĂŚƌƵŶŐŵŝƚŵĞŝŶĞŶŝĞůŐƌƵƉƉĞŶƚćƟŐ
ǌƵǁĞƌĚĞŶ͘&ƺŶĨDŝŶƵƚĞŶĚĞŵŶĚĞƌĞŶĞƚǁĂƐ'ƵƚĞƐǌƵ
ƚƵŶ͗ͣtĂƐĨĂŶĚĞƐƚĚƵŚĞƵƚĞŐƵƚĂŶĚĞŵŶĚĞƌĞŶ͍͞Ɛ
ŐŝďƚŶĂƚƺƌůŝĐŚǀŝĞůĞ^ ƉĂŶŶƵŶŐĞŶ͘ƵĐŚƵŶƚĞƌDŝŐƌĂŶƚĞŶ
ĮŶĚĞŶ ƵƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĞŶ ƐƚĂƩ͘ /Ŷ ŵĞŝŶĞƌ ƌďĞŝƚ ŵŝƚ
ĚŝĞƐĞŶ 'ƌƵƉƉĞŶ ĞƌŐƌĞŝĨĞ ŝĐŚ ŬĞŝŶĞ WĂƌƚĞŝ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ
ǀĞƌƐƵĐŚĞ͕ ŬůĂƌ ǌƵ ŵĂĐŚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ǁĞĚĞƌ ŝĐŚ ŶŽĐŚ ƐŝĞ
ĚĂƐ ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞtŝƐƐĞŶƺďĞƌĚŝĞ,ŝŶƚĞƌŐƌƺŶĚĞĚĞƌ
ŶĚĞƌĞŶŚĂďĞŶ͘DŝƌŝƐƚĚƵƌĐŚĚŝĞtĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐŐĂŶǌ
ĚĞƵƚůŝĐŚŐĞǁŽƌĚĞŶ͕ĚĂƐƐŝĐŚĚĂƐĂƵĐŚŬůĂƌĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ
ĚĂƌĨ͗ ͣƵ ŚĂƐƚ ŬĞŝŶ ZĞĐŚƚ͕DĞŶƐĐŚĞŶ ŝŶ ŝƌŐĞŶĚĞŝŶĞƌ
&ŽƌŵǌƵŶŽƌŵŝĞƌĞŶ ͘͞tŝĐŚƟŐ ŝƐƚĞƐĂƵĐŚ͕ĚĂƌƺďĞƌǌƵ
ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͕ ǁĂƐ ĚĂƐ ŵŝƚ ŵŝƌ ŵĂĐŚƚ͘ Ɛ ŝƐƚ ǁŝĐŚƟŐ͕
ĂƵĨĚĞƌĞŵŽƟŽŶĂůĞŶďĞŶĞǌƵďůĞŝďĞŶƵŶĚǌƵƐĂŐĞŶ͗
ͣĂƐǀĞƌůĞƚǌƚŵŝĐŚ͘͞ ƐŝƐƚǁŝĐŚƟŐ͕ĚŝĞƐĞŶƐƉĞŬƚĚĞƌ
ĞŝŐĞŶĞŶĞƚƌŽīĞŶŚĞŝƚĂƵĐŚŝŵŵĞƌǁŝĞĚĞƌĚĞƵƚůŝĐŚǌƵ
ŵĂĐŚĞŶ͘
_______________
ϮͣWŽǁĞƌͲ&ůŽǁĞƌ͞ŝƐƚĞŝŶĞŶƟͲŝĂƐͲmďƵŶŐ͘ŝĞƐĞĚŝĞŶƚĚĞƌŬƌŝƟƐĐŚĞŶ
ZĞŇĞǆŝŽŶƺďĞƌĚŝĞĞŝŐĞŶĞsĞƌŽƌƚƵŶŐŝŵŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ^ǇƐƚĞŵŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ
ĚĞƌǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ'ƌƵƉƉĞŶǌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚĞŶƵŶĚĚĞƌĚĂŵŝƚǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ
WƌŝǀŝůĞŐŝĞƌƵŶŐďǌǁ͘ĞƉƌŝǀŝůĞŐŝĞƌƵŶŐ͘DĞŚƌĚĂǌƵǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞ
3ͣŝƚƌŽŶĞ͞ŝƐƚĞŝŶĞŶƟͲŝĂƐͲmďƵŶŐ͘ŝĞmďƵŶŐĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞŝŶĞŶŝŶƐƟĞŐŝŶĚĂƐ
dŚĞŵĂsŝĞůĨĂůƚƵŶĚŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕^ƚĞƌĞŽƚǇƉŝƐŝĞƌƵŶŐƵŶĚsŽƌƵƌƚĞŝůĞ͘ŝĞDĞƚŚŽĚĞ
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐŝĞƌƚĨƺƌ,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚƵŶĚĨƺƌĚĂƐWƌŽďůĞŵĚĞƌ<ƵůƚƵƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͘DĞŚƌ
ĚĂǌƵǁǁǁ͘ĂŶƟͲďŝĂƐͲǁĞƌŬƐƚĂƩ͘ĚĞ
DĂƩŚŝĂƐ͗tĞŶŶŵĂŶŵŝƚ ũƵŶŐĞŶƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶʹǁŝĞ
ĞƐ ďĞŝ ĞŝŶŝŐĞŶ ǀŽŶ ƵŶƐ ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ ĚĞƌ &Ăůů ŝƐƚ ʹ ŝŶƐ
'ĞƐƉƌćĐŚ ŬŽŵŵƚ͕ ŬŽŵŵĞŶ ŽŌŵĂůƐ sŽƌƵƌƚĞŝůĞ ƵŶĚ
^ƟŐŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐĞŶ ǌƵŵ sŽƌƐĐŚĞŝŶ͘ /ĐŚ ĚĞŶŬĞ͕ ĞƐ
ŝƐƚ ŐĂŶǌ ǁŝĐŚƟŐ͕ ĚŝĞ ĞŝŐĞŶĞ 'ƌƵŶĚŚĂůƚƵŶŐ ĂůƐ tĞƌƚ
ĚĂŐĞŐĞŶǌƵƐƚĞůůĞŶƵŶĚǌƵŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͗ͣtŽŬŽŵŵƚ
ĞƐďĞŝŝƌŚĞƌ͍ ͞
ŚƌŝƐƟĂŶ͗  /ĐŚ ĚĞŶŬĞ ŽŌ ĂŶ ĚĂƐ tŽƌƚ ͢WĞƌƐƉĞŬƟǀͲ
ǁĞĐŚƐĞů͚͘  DĂŶ ďĞŶƂƟŐƚ ĞŝŶĞŶ WĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͕
ƵŵĂƵƐĞŝŶĞƌĂŶĚĞƌĞŶWĞƌƐƉĞŬƟǀĞĂƵĨ ƐŝĐŚ ƐĞůďƐƚ ǌƵ
ƐĐŚĂƵĞŶ͘ Ɛ ŝƐƚ ĂƵĐŚ ŝŵŵĞƌ ĚŝĞ &ƌĂŐĞ ĚĞƌ ĞŝŐĞŶĞŶ
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚŬĞŝƚ͘ /ĐŚ ŐĞƐƚĂůƚĞ ŵĞŝŶ >ĞďĞŶ ƐĞůďƐƚͲ
ƐƚćŶĚŝŐƵŶĚĞŝŐĞŶǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘
Tommy͗ tŝƌ ŬŽŵŵĞŶ ǁŝĞĚĞƌ ĂƵĨ ĚŝĞ ĂůƚďĞŬĂŶŶƚĞ
tĞƌƚĞĚŝƐŬƵƐƐŝŽŶǌƵƌƺĐŬ͘ĂƐŝƐƚĞƚǁĂƐ͕ĚĂƐƵŶďĞĚŝŶŐƚ
ŝŶ ĚŝĞ ƌďĞŝƚŵŝƚ <ŝŶĚĞƌŶ͕ŵŝƚ :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ ƵŶĚŵŝƚ
ůƚĞƌŶ ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶŵƺƐƐƚĞ͘tŝƌ ƐŽůůƚĞŶ ĂďĞƌ ʹ
ŶĞďĞŶ ĚĞŵ ĞǁƵƐƐƚŵĂĐŚĞŶ ʹ ĂƵĐŚ ƵŶƐĞƌ tŝƐƐĞŶ
ƐƚćƌŬĞŶ͘ DĂŶĐŚŵĂů ĨĞŚůƚ ĂƵĐŚ ďĞŝ ƵŶƐ ŝŶ ŐĞǁŝƐƐĞŶ
ĞƌĞŝĐŚĞŶĞŝŶĨĂĐŚĚĂƐŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞtŝƐƐĞŶ͘
ŶŶĞƩ͗ ĂƐ WƌŽďůĞŵ ŝƐƚ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶŝŐĞŶ DĞŶƐĐŚĞŶ
ĚŝĞƐĞƐ'ĞĨƺŚů͗ͣ/ĐŚŚĂďĞĚĂĞŝŶĞ,ĂŶĚůƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ
ŝŶĚĞƌ,ĂŶĚ͞ǁŝĐŚƟŐĞƌŝƐƚ͘ďĞƌũĞĚĞ^ ŝƚƵĂƟŽŶǀĞƌůĂŶŐƚ
ĞŝŶĂŶĚĞƌĞƐsŽƌŐĞŚĞŶ͘ŝĞƐĞ^ĞŵŝŶĂƌĞďƌĂĐŚƚĞŶŵŝĐŚ
ĚĂǌƵ͕ŵĞŝŶĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐĚĂǌƵǌƵƺďĞƌĚĞŶŬĞŶƵŶĚĚĞŶ
ͣDĞƚŚŽĚĞŶĚƌƵĐŬ͞ĂƵĨǌƵŐĞďĞŶ͘
 
Interviewpartner: 
ŶŶĞƩtĞŶǌĞů
Tommy Kleiber
ŚƌŝƐƟĂŶhƚŚĞ
Claudia Penzold
DĂƩŚŝĂƐtŽůĨ
Interviewführung: 
DĂƌŝŶĂŚĞƌŶŝǀƐŬǇ
dƌĂŶƐŬƌŝďŝĞƌƵŶŐ͗
EĂĚŝŶĞ&ƺŐŶĞƌ
ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐƵŶĚZĞĚĂŬƟŽŶ͗
DŽŶŝŬĂŚŵŝĞůĞǁƐŬĂͲWĂƉĞ
Ein Einblick in den Seminarraum: Gruppeninterview mit SozialarbeiterInnen aus Saalfeld
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Dipl. Psych. Marina Chernivsky
sĞƌŚĂůƚĞŶƐƚŚĞƌĂƉĞƵƟŶ ŝŶ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ;/sdͿ͘ ^Ğŝƚ ϮϬϬϰ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ƵŶĚ <ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ ǀŽŶ ĚŝǀĞƌƐĞŶ ďŝůĚƵŶŐƐƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ
ƵŶĚƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶWƌŽŐƌĂŵŵĞŶ͘ ^Ğŝƚ ϮϬϬϳ'ƌƺŶĚƵŶŐƵŶĚ >ĞŝƚƵŶŐĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐ ͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů ʹŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶ
ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ &ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͞ ;t^d Ğ͘s͘Ϳ͘ ^Ğŝƚ ϮϬϬϱ ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ ŝŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ ĞƌĞŝĐŚĞŶ
ĚĞƌ ƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ :ƵŐĞŶĚͲ ƵŶĚ ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ ;^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ͗ ŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐƉćĚĂŐŽŐŝŬ ;ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌͿ͕
/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ<ŽŵƉĞƚĞŶǌ͕ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ͕DĞƚŚŽĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƵŶĚDĞĚŝĂƟŽŶͿ͘
ŝŶĨŽΛǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞͮǁǁǁ͘ƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
Prof. Dr. Doron Kiesel
ƌǌŝĞŚƵŶŐƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ͕  ůĞŚƌƚ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ WćĚĂŐŽŐŝŬ ƐŽǁŝĞ ŝŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ ƵŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ ^ŽǌŝĂůĞƌ
ƌďĞŝƚĂŶĚĞƌ&ĂĐŚŚŽĐŚƐĐŚƵůĞƌĨƵƌƚ͘ƌďĞŝƚƐͲƵŶĚ&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƐĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ͗ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ^ŽǌŝĂůĞƌďĞŝƚ͕ /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĞůůĞ
<ŽŵƉĞƚĞŶǌ͕DŝŐƌĂƟŽŶ͕&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚƵŶĚZĂƐƐŝƐŵƵƐ͕/ĚĞŶƟƚćƚƵŶĚƚŚŶŝǌŝƚćƚ͘^ĞŝƚϮϬϬϳǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌĞƌĂƚĞƌ
ĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůʹŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ ͘͞
ŬŝĞƐĞůΛĬͲĞƌĨƵƌƚ͘ĚĞͮǁǁǁ͘ĬͲĞƌĨƵƌƚ͘ĚĞ
Ass. jur. Monika Chmielewska-Pape
^ƚƵĚŝƵŵĚĞƌZĞĐŚƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ ŝŶŽĐŚƵŵ͕tĂƌƐĐŚĂƵƵŶĚĞƌůŝŶ͘EĂĐŚĚĞŵϮ͘ ^ƚĂĂƚƐĞǆĂŵĞŶ ƐĞŝƚ ϮϬϬϴŶŐĞƐƚĞůůƚĞĚĞƐ
ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶŝĞŶƐƚĞƐŝŶĚĞƌƵŶĚĞƐĂŐĞŶƚƵƌĨƺƌƌďĞŝƚ͘^ĞŝƚϮϬϬϲŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶŝŶĚĞƌ:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚďĞŝĚĞƌt^dĞ͘s͘ŝŵ
ZĂŚŵĞŶĚĞƐWƌŽŐƌĂŵŵƐ/s/d^ʹ :ƵŐĞŶĚĨƺƌdŽůĞƌĂŶǌƵŶĚĞŵŽŬƌĂƟĞ͘^ ĞŝƚϮϬϬϴŶƟͲŝĂƐͲdƌĂŝŶĞƌŝŶŝŶĚĞƌƌǁĂĐŚƐĞŶďŝůĚƵŶŐ
ŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůʹŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘
ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
Nadine Fügner
ŝƉůŽŵͲ'ĞŽŐƌĂƉŚŝŶ ŵŝƚ &ĂĐŚĂƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ ^ŽǌŝĂůŐĞŽŐƌĂƉŚŝĞ͘ ^Ğŝƚ ϮϬϬϯ ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞ &ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵŵ /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶƐǀĞƌůĂƵĨ
ũƺĚŝƐĐŚĞƌƵǁĂŶĚĞƌ/ŶŶĞŶĂƵƐĚĞŶEĂĐŚĨŽůŐĞƐƚĂĂƚĞŶĚĞƌ^ŽǁũĞƚƵŶŝŽŶ ŝŶDĞĐŬůĞŶďƵƌŐͲsŽƌƉŽŵŵĞƌŶƵŶĚƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ͘ŝƐ
ϮϬϬϴ<ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚĞƌ͕ ŝŶƚĞƌĚŝƐǌŝƉůŝŶćƌĞƌŝůĚƵŶŐƐƉƌŽũĞŬƚĞ͘^ĞŝƚϮϬϬϵĨƌĞŝďĞƌƵŇŝĐŚĞdƌĂŝŶĞƌŝŶŝŵĞƌĞŝĐŚ
ĚĞƌŶƟĚŝƐŬƌŝŵŝŶŝĞƌƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ;ŶƟͲŝĂƐͲŶƐĂƚǌͿƐŽǁŝĞŝŵWƌŽũĞŬƚͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞;t^dĞ͘s͘Ϳ͘
ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
Thomas Maier
ƐƚƵĚŝĞƌƚĞ^ŽǌŝĂůĞƌďĞŝƚ ŝŶƌĨƵƌƚ͘ƌǁĂƌŝŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶWƌŽũĞŬƚĞŶĚĞƌǀŽƌƵƌƚĞŝůƐďĞǁƵƐƐƚĞŶŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ŝŶĞƌůŝŶƵŶĚ
dŚƺƌŝŶŐĞŶƚćƟŐ͘ĞƌǌĞŝƚĂƌďĞŝƚĞƚĞƌĂůƐ^ĐŚƵůƐŽǌŝĂůĂƌďĞŝƚĞƌĨƺƌĚĞŶ<ƌĞŝƐũƵŐĞŶĚƌŝŶŐDƺŶĐŚĞŶͲ>ĂŶĚ͘
ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
Vera Katona
^ƚƵĚŝƵŵĚĞƌKƐƚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞƵŶĚ^ŽǌŝŽůŽŐŝĞĂŶĚĞƌ&ƌĞŝĞŶhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚĞƌůŝŶ͘ϮϬϬϰďŝƐϮϬϬϲŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ
ŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƐWƌŽŐƌĂŵŵƐ/s/d^ʹ:ƵŐĞŶĚĨƺƌdŽůĞƌĂŶǌƵŶĚĞŵŽŬƌĂƟĞ͘^ĞŝƚϮϬϬϳŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶƵŶĚŶƟͲŝĂƐͲdƌĂŝͲ
ŶĞƌŝŶŝŵDŽĚĞůůƉƌŽũĞŬƚWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞůʹŝůĚƵŶŐƐŝŶŝƟĂƟǀĞŶŐĞŐĞŶŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐƵŶĚ&ƌĞŵĚĞŶĨĞŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͘
ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
ZĞŶĠŶĚƌĠŝƩƌŝĐŚ
sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĨĂĐŚǁŝƌƚ͕ƐĞŝƚ:ĂŚƌĞŶŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌWƌćǀĞŶƟŽŶƵŶĚ/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶŝŵ^ƉŽƌƚƚćƟŐ͘EĞƚǌǁĞƌŬůĞŝƚĞƌĚĞƌ^ŽĐĐĞƌͲ>ŝŐĂŝŶ
ĚĞŶEĞƵĞŶƵŶĚĞƐůćŶĚĞƌŶ͘^ĞŝƚϮϬϬϳĨƺƌĚŝĞsĞƌǁĂůƚƵŶŐĚĞƐWƌŽũĞŬƚƐͣWĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͞;t^dĞ͘s͘ͿǌƵƐƚćŶĚŝŐ͘
ǌǁƐƚͲƚŚƵĞƌŝŶŐĞŶΛǁĞď͘ĚĞͮǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
Autoren und Autorinnen
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Projektträger: Gefördert im Rahmen des Bundesprogramms
„VIELFALT TUT GUT. Jugend für Vielfalt, Toleranz und Demokratie“
sowie durch die Landesstelle Gewaltprävention in Thüringen
Die Zentralwohlfahrtsstelle der Juden in Deutschland e.V. (ZWST) ist Mitglied 
ŝŶ ĚĞƌ ƵŶĚĞƐĂƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ĚĞƌ ĨƌĞŝĞŶ tŽŚůĨĂŚƌƚƐƉŇĞŐĞ ƵŶĚ ĚŝĞ ƐŽǌŝĂůĞ
ĂĐŚŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ ĚĞƌ ũƺĚŝƐĐŚĞŶ 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘ ŝŶ ǁŝĐŚƟŐĞƐ
ŶůŝĞŐĞŶ ĚĞƌ t^d ŝƐƚ ĚŝĞ ƉƌćǀĞŶƟǀĞ ŝůĚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚ ŐĞŐĞŶ ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ ƵŶĚ
Fremdenfeindlichkeit.
ǁǁǁ͘ǌǁƐƚͲƉĞƌƐƉĞŬƟǀǁĞĐŚƐĞů͘ĚĞ
